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概要書 
 
 近年、金融商品の複雑化に伴い会計処理もより複雑さを増している。それらを簡素化し
ようと 2000 年にジョイント・ワーキング・グループ（以下、JWG）が「金融商品及び類似
項目」を発表し、金融商品評価の一元化を目指した。 
JWG の提唱する全面時価評価では、金融商品の複雑化の一因となっているヘッジ対象や
ヘッジ手段についても全て時価で評価されるため、複雑な会計手法が必要なくなるという
利点がある。また、市場の価格を反映できるため保有利得をより明確に表示できるともさ
れている。 
 しかし、金融商品の全面時価適用及び評価差額の当期損益への算入という処理には反対
も多く、全面時価評価の適用という方針は見送られた。 
 その後伝統的な会計観による純利益重視の考え方から包括利益重視の考え方に移り変わ
るにつれ、金融資産、金融負債の消滅時に損益を認識する方法から、期末時点での時価評
価により損益を認識する方法が以前より強く求められるようになった。これは、金融資産、
金融負債は市場での販売にほとんど制約が無く、いつでも販売が可能であることから原則
として取得原価での評価ではなく時価で評価することが金融資産、金融負債の価値を正確
に表せると考えられたためである。取得当初から販売目的であった売買目的有価証券はも
とより、売買目的有価証券、満期保有目的有価証券、関連会社有価証券以外の有価証券を
示すその他有価証券評価についても時価評価が求められることとなった。 
 JWG の求める金融資産、金融負債の全面時価評価は反対が多く全面適用には至らなかっ
たが、上記のとおり、金融商品の評価方法は全面時価評価へと流れつつあると言える。そ
こで本論文では、今後もそのような流れが促進されて行くであろう中で、金融資産、金融
負債にはどのような評価方法を適用するべきか、また、全面時価評価は受け入れられるも
のであるのかを検討している。 
 JWG の提唱する全面時価評価とは、金融資産、金融負債の全てにおいて時価評価を適用
するというものである。その利点としては、公正価値の変動は経済情勢の変化が起きたと
きにその変化を反映するため、金利リスクや信用リスク等の財務リスクに関係した損益を
公正価値評価適用時の評価差額に直接反映することができることである。また、公正価値
は市場を基礎としたものであるため、「資産又は負債の取引履歴」、「資産を保有し又は
負債を負っている特定の企業」、「将来における資産又は負債の利用」の影響を受けない
としており、金融商品に関する「現行の原価と公正価値の混合会計の変則性を軽減」する
ことになるとしている。 
しかし、金融負債については金融資産とは違い市場での売買事例も尐なく、金融負債の
売買市場が小さいということは時価に代わる理論モデルによる時価測定の困難性にも繋が
る。そのため金融負債については公正価値についての情報としての有用性や、公正価値見
積もりの困難性が問われている。なお、金融負債の場合はそれを償還するにしても譲渡を
行うにしても相手方の了解を得てからでなければ負債を消滅することができない場合が多
い。つまり、金融負債には事業遂行上の制約があると言え、金融資産と違いいつでも売買
できるとは言いがたい。 
また、金融負債については、金融負債発行の企業の業績が下がり財務体質が悪化すると、
当該金融負債の市場時価が低下する。そのため、業績が悪化したはずなのに評価益が生じ
る金融負債のパラドックスと呼ばれる現象もある。これについては、業績悪化で計上され
る当期純損失と金融負債に生じる評価益が相殺されるため財務諸表上で実質的な影響はな
いが、市場関係者に無用な誤解を招くことになりかねない。 
 そのため、金融資産の全面時価評価はともかく、金融負債を全面時価評価した上で当期
の損益に算入することについては賛成できないとする反対論は JWG 内にもあった。この意
見には、個人的にも賛成である。なぜなら、金融負債が金融資産と同程度の市場流通性を
持っているとは思えないからである。 
 しかし、現在では金融資産、金融負債の公正価値評価に向けて基準設定主体が動いてい
る。今後の議論で金融商品の評価には公正価値が最も適切であるとされるならば、時価評
価市場流通性の高いものについては取得原価ではなく時価評価で認識するという考え方に
は反対できない。そして、もし時価評価が金融商品評価にはより適切であるとされた場合
には(1)金融資産の評価方法については現行の混合属性会計のまま、金融負債の評価方法に
ついては取得原価のままで、注記で時価情報を現行より詳細に明示する注記法か、(2)金融
資産、金融負債の評価方法については公正価値評価を適用するが、金融資産の評価差額を
当期の損益とするのに対し、金融負債の評価差額については当期の損益に算入するのでは
なく、その他有価証券評価差額と同じく純資産の部に計上を行いリサイクルする純資産直
入法を本論文では推奨している。 
 このうち注記法の利点としては B/S、P/L に損益計上されないために混合属性会計の利点
も引き継げ、かつ注記により取得原価と同時に時価情報も提供できる点と、時価評価の影
響が緩和できる点がある。また、現行の企業会計基準適用指針第 19 号「金融商品の時価等
の開示に関する適用指針」と「金融商品の時価等に関する事項」に規定されている金融商
品の注記についての制度を基礎とできるため、現行制度の大幅な改訂に伴うコストを負担
する必要もない。その一方、注記法の欠点として、満期保有目的債券とその他有価証券を
数多く保有している場合、注記量が増加し処理が煩雑になる点を指摘できる。 
 他方の純資産直入法の利点としては、P/L に損益が計上されないため、負債評価益のパ
ラドックスと呼ばれる問題が無くなる点と、時価評価の影響が緩和できる点がある。また、
その他有価証券では採用済みであるため、市場関係者にとってなじみやすい方法である点
を挙げることができる。これに対し純資産直入法の欠点としては、時価の評価差額を純資
産直入してしまうと、純資産の部が膨れあがり純資産の意味が曖昧になる点がある。日本
の会計制度は、現行では資産負債アプローチが採用されているとはいえ、未だに純利益の
表示に重点が置かれていることからいっても基本的には収益費用アプローチに依拠してい
ると考えられる。この収益費用アプローチのもとでは、純利益と純利益に対応した資本ス
トックである株主資本が何よりも重視されるため、貸借対照表の貸方において株主資本を
独立掲記するのは、収益費用アプローチのもとでは必須の要請といえる。 
現在は資産負債アプローチとの調和を図る観点から純資産の部については株主資本だ
けを示すものではなくなったが、本来純資産の部は株主資本を示すものとして表示されて
いたはずである。会社法改正で純資産の定義が書き換えられたとはいえ、その他有価証券
評価差額金のような評価・換算差額等を全て純資産に含めては、当初は株主資本だけを示
すはずであった純資産の部に属する項目が膨れあがり、たとえ内訳項目として株主資本を
独立掲記したとしても、無意味に膨れあがった純資産の情報で投資家らが誤った投資意思
決定を行ってしまう可能性も否定できない。 
 上記のとおり、注記法、純資産直入法どちらにおいても利点と欠点がある。いずれの方
法によって時価評価の適用領域が拡大されていく時勢に対応していくべきかについては、
本論文においては必ずしも確たる結論が得られておらず、この問題は今後の検討課題とし
て残されている。 
 上記の主題を明らかにするため、本論文は以下のような章構成となっている。すなわち、
問題の所在を明らかにするための第一章に続く第二章では、現行の金融商品に関する会計
基準について確認する。そこでの考察をつうじて、日本での会計基準、国際会計基準と米
国会計基準における金融商品会計基準は、どれも混合属性会計と呼ばれる方式を採用している
ことが明らかとなる。 
第三章では、本論文の主要な検討対象である JWG が 2000 年に公表した「金融商品及び
類似項目」の内容を概観し、続く第四章ではその JWG 基準案に対する反対論を JWG フラン
ス代表団、ドイツ代表団、その他の論者達からの反対という形で属人的分類に分けて確認
する。 
さらに第五章では、第四章で述べた反対意見についての合理性を検証するため、JWG 側
からの反論もふまえて反対意見を内容別に分類し、その内容の合理性について検討を行う。
ここまでの議論で、金融資産については時価評価もやむを得ないが、金融負債については
公正価値評価を適用するのに反対であるとの心証が得られることとなる。それをふまえた
上で、第六章では今後全面時価評価が市場関係者から求められた場合について、金融資産、
金融負債のあるべき会計処理として注記法と純資産直入法の提案を行う。 
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第一章 はじめに 
  
近年、金融商品の複雑化に伴い会計処理もより複雑さを増している。現行会計基準では
それら金融商品の複雑化に対応するため、時々に改訂を重ねながらも長年混合属性会計を
使用していた。しかし、急激に増え続ける新たな金融商品に対応しようとすれば個別に会
計基準を定めなければならず、金融商品評価に関する会計基準自体も複雑になりつつあっ
た。 
 そこで、それらを簡素化しようと 2000 年にジョイント・ワーキング・グループ（以下、
JWG）が「金融商品及び類似項目」を発表し、JWG 基準案の元で金融商品評価の一元化を目
指した。 
 JWG の提唱する基準案とは、金融商品及び類似項目について全面時価評価を適用すると
いう内容であった。この基準案を適用すると、金融商品の複雑化の一因となっているヘッ
ジ対象やヘッジ手段についても全て時価で評価されるため、複雑な会計手法が必要なくな
るという利点がある。また、市場の価格を反映できるため保有利得をより明確に表示でき
るともされている。 
 しかし、金融商品の全面時価評価適用及び評価差額の当期損益への算入という処理には
反対も多く、全面時価評価の適用という方針は見送られた。 
 その後伝統的な会計観による純利益重視の考え方から包括利益重視の考え方に移り変わ
るにつれ、金融資産、金融負債の消滅時に損益を認識する方法から、期末時点での時価評
価により損益を認識する方法がより多く求められるようになった。また米国財務会計基準
審議会（以下、FASB）、国際会計基準審議会（以下、IASB）は、現行の混合属性会計は暫
定的なものであり、将来的には有価証券の全面時価評価へと向かうための途中経過的な処
置であるとしている。 
 これは、金融資産、金融負債は市場での販売にほとんど制約が無く、いつでも販売が可能
であることから原則として取得原価での評価ではなく時価で評価することが金融資産、金
融負債の価値を正確に表せると考えられたためである。取得当初から販売目的であった売
買目的有価証券はもとより、売買目的有価証券、満期保有目的有価証券、関連会社有価証
券以外の有価証券を示すその他有価証券評価についても時価評価が求められることとなっ
た。 
 JWG の求める金融資産、金融負債の全面時価評価は反対が多く適用には至らなかったが、
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上記のとおり、金融商品の評価方法は全面時価評価へと流れつつあると言える。しかし全
面時価会計への流れは市場関係者の合意にもとづくものというより、むしろ IASB によって
作られたものという感がある。全面時価会計や、それと対比される混合属性会計それぞれ
の合理性について十分な検討がなされていないのであれば、そのような作業を改めて行う
ことには意味があると考えられる。こうした考えから、本論文では金融資産、金融負債に
はどのような評価方法を適用するべきか、また、全面時価評価は受け入れられるものであ
るのかについて考えてみたい。なお、本論文では時価と公正価値の用語の意味を区別せず
に同一のものであるとして使用している。 
 まずは、第二章、第三章を使い日本、国際会計基準、米国会計基準における現行の会計
基準を確認し、今回の論文の主論点となる JWG が 2000 年に公表した「金融商品及び類似項
目」についての詳細を確認していきたい。第四章ではその JWG 基準案に対するフランス代
表団、ドイツ代表団、その他の論者達からの反対論を纏めつつ、第五章では第四章で述べ
た反対意見についての合理性を検証するため、JWG 側からの反論もふまえながら、その意
見内容について検討を行っていきたい。 
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第二章 現行の金融商品会計基準 
2.1 日本における金融商品会計基準 
 2.1.1 保有目的別分類 
 
 まず、JWG が提案した「金融商品及び類似項目」について知る前に、現行の金融商品会計基準に
ついて見ていきたい。現行の会計基準では混合属性会計と呼ばれる手法を採用しており、金融商品
の持つ投資の性質によりその評価方法や評価差額の認識方法を分類している。 
 金融商品とは、金融資産と金融負債から成り立っている。金融資産とは、「現金預金、
受取手形、売掛金及び貸付金等の金銭債権、株式その他の出資証券及び公社債等の有価証
券並びに先物取引、先渡取引、オプション取引、スワップ取引及びこれらに類似する取引
（以下、「デリバティブ取引」）により生じる正味の債権等」（金融商品に係る会計基準
4 項）をいう。 
 金融負債とは、「支払手形、買掛金、借入金及び社債等の金銭債務並びにデリバティブ
取引により生じる正味の債務等」（金融商品に係る会計基準 5 項）をいう。 
 金融資産のうち、受取手形、売掛金、貸付金その他の債権などの債権全般についての貸
借対照表価額は、「取得価額から貸倒見積高に基づいて算定された貸倒引当金を控除した
金額」とされている。ただし、債権を債権金額より低い価額又は高い価額で取得した場合、
「取得価額と債権金額との差額の性格が金利の調整と認められるときは、償却原価法に基
づいて算定された価額から貸倒見積高に基づいて算定された貸倒引当金を控除した金額」
としなければならないとされている。（以上、金融商品に係る会計基準 14） 
金融資産の代表的なものとしては、債権以外には有価証券があげられる。有価証券とは、
株式や新株予約権などの持分証券、国債証券、地方債証券、特別の法律により法人の発行
する債券、資産の流動化に関する法律に規定する特定社債券、 社債券などの負債性証券、
貸付信託の受益証券、資産の流動化に関する法律に規定する特定目的信託の受益証券、信
託法に規定する受益証券発行信託の受益証券などの受益証券が代表的である。（金融商品
取引法第 2 条）  
 有価証券は 4 つの保有目的別に分類されている。時価の変動により利益を得ることを目
的として保有する有価証券（以下、「売買目的有価証券」）、満期まで所有する意図をも
って保有する社債その他の債券（以下、「満期保有目的有価証券」）、子会社株式及び関
連会社株式と、売買目的有価証券、満期保有目的有価証券、子会社株式及び関連会社株式
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以外の有価証券（以下、「その他有価証券」）の保有目的別に成り立っている。次の項で
は、その保有目的別分類ごとにおける評価方法や評価差額の認識方法について触れながら、
保有目的別分類の合理性について調べてみたい。 
 
2.1.2 保有目的別分類の合理性について 
  
有価証券の評価方法は、原則として市場時価での公正価値評価である。それにもかかわ
らず、保有目的別に評価基準が異なる場合がある。これは、有価証券の種類によっては短
期売買を想定していないものがあるからである。 
 例えば売買目的有価証券は、原則時価評価とされている。時価とは公正な評価額をいい、
「市場において形成されている取引価格、気配又は指標その他の相場（以下、「市場価格」
という。）に基づく価額」とされているが、市場価格がない場合には「合理的に算定され
た価額を公正な評価額」とすることとされている。（以上、金融商品に係る会計基準 15
項） 
同じ資産であっても事業用資産が取得原価であるのに対して金融資産が原則時価評価
とされるのは、市場価格での売買が常に可能であるという金融資産独自の特徴があるから
である。 
 しかし、売買目的有価証券以外の有価証券については、その特徴を持たない性質を保有
するものもある。そのため、それらについてはその投資の性質にあった評価方法で評価す
ることとなっている。 
 満期保有目的有価証券については、取得原価をもって貸借対照表価額とする。ただし、
「債券を債券金額より低い価額又は高い価額で取得した場合において、取得価額と債券金
額との差額の性格が金利の調整と認められるときは、償却原価法に基づいて算定された価
額をもって貸借対照表価額としなければならない」（金融商品に係る会計基準 16 項）とさ
れている。 
満期保有目的有価証券は、満期まで所有する意図を持って保有しているため、途中で時
価が変動したとしても企業に売却の予定が無い。そのため、売買目的有価証券と違い、時
価を反映させても意味がないからである。万一保有目的を変更した場合には変更後の目的
に従った会計処理を行わなければならないが、それ以外の場合であれば減損以外で時価を
反映させることはない。 
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 子会社株式及び関連会社株式については、「取得原価をもって貸借対照表価額」（金融
商品に係る会計基準 17 項）とする。子会社及び関連会社株式が取得原価評価される理由と
しては、営業上関係のある企業の株式を長期に相互保有することで安定的な取引関係を構
築すること等が目的となっている証券であるからである。子会社及び関連会社株式の保有
は企業の営業活動を維持するため必要なものであり、市場売買を目的としていない。 
 その他有価証券については、時価をもって貸借対照表価額とし、評価差額は全部純資産
直入法か部分純資産直入法かどちらかの洗い替え方式に基づき処理する。全部純資産直入
法とは評価差額の合計額を純資産の部に計上するもので、部分純資産直入法とは「時価が
取得原価を上回る銘柄に係る評価差額は純資産の部に計上」し、「時価が取得原価を下回
る銘柄に係る評価差額は当期の損失」として処理する方法である。（以上、金融商品に係
る会計基準 18 項） 
その他有価証券には、子会社及び関連会社株式ほどではないが企業間で営業上の安定的
な取引関係を構築するために保有する持ち合い株式が含まれている。また、その他有価証
券については、全部純資産直入法と部分純資産直入法のいずれの方法をとった場合でも、
期末に計上した評価差額を翌期首に戻し入れる洗い替え方式が適用される。 
 これ以外に時価を把握することが極めて困難と認められる有価証券の貸借対照表価額に
ついては、社債その他の債券の場合は債権の貸借対照表価額に準ずる。それ以外の有価証
券は、「取得原価をもって貸借対照表価額」（金融商品に係る会計基準 19 項）として処理
する。 
 有価証券の分類と評価方法については、以下に表 1 としてまとめておいた。 
 金融資産を構成する項目で、有価証券以外の運用を目的とする金銭の信託（合同運用を
除く。）は、「当該信託財産の構成物である金融資産及び金融負債について、本会計基準
により付されるべき評価額を合計した額をもって貸借対照表価額」（金融商品に係る会計
基準 24 項）とし、評価差額は当期の損益として処理する。 
 デリバティブ取引により生じる正味の債権及び債務は、「時価をもって貸借対照表価額
とし、評価差額は、原則として、当期の損益」（金融商品に係る会計基準 25 項）として処
理することとなっている。 
 金融負債を構成する支払手形、買掛金、借入金、社債その他の債務については、債務額
をもって貸借対照表価額とする。ただし、「社債を社債金額よりも低い価額又は高い価額
で発行した場合など、収入に基づく金額と債務額とが異なる場合には、償却原価法に基づ
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いて算定された価額」をもって、貸借対照表価額としなければならない。（金融商品に係
る会計基準 26 項） 
 なお、その他ヘッジ会計については、ヘッジ会計は、原則として、時価評価されている
ヘッジ手段に係る損益又は評価差額を、ヘッジ対象に係る損益が認識されるまで純資産の
部において繰り延べる方法による。（金融商品に係る会計基準 32 項） 
 また、複合金融商品については、契約の一方の当事者の払込資本を増加させる可能性の
ある部分を含む複合金融商品である新株予約権付社債の発行又は取得については、発行者
側と取得者側の処理について差異が出る。契約の一方の当事者の払込資本を増加させる可
能性のある部分を含まない複合金融商品は、原則として、それを構成する個々の金融資産
又は金融負債とに区分せず一体として処理するため、発行者側と取得者側で差異は出ない。
（金融商品に係る会計基準 40 項） 
 
＜表 1＞ 
日本 国際会計基準 米国会計基準 
売買目的有価証券 
トレーディング目的等で保有する金融資
産（デリバティブ含む） 
トレーディング目的有価証
券 
満期保有目的有価証券 満期保有目的金融資産 満期保有有価証券 
子会社・関連会社株式 貸付金および債権 売却可能有価証券 
その他有価証券 売却可能金融資産   
 
 
＜表 2＞ 
日本の会計処理 金融商品会計基準 
売買目的有価証券 公正価値評価、差額は損益認識 
満期保有目的有価証券 償却原価法 
子会社・関連会社株式 取得原価法 
その他有価証券 公正価値評価、全部 or 部分純資産直入 
その他有価証券 （市場性
のない有価証券） 
取得原価法 or 償却原価法 
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2.2 国際会計基準と米国会計基準における金融商品会計基準 
  
日本の現行会計基準を調べる上で、国際会計基準と米国会計基準の評価方法についても
軽く触れておきたい。国際会計基準も米国会計基準も、現行の日本基準と同じく、金融商
品の評価について混合属性会計を使用している。表 1 と、以下に記載した表 3、表 4 を見
ても分かるように、子会社、関連会社株式を除いて、その分類や評価方法についても似通
った点が多いといえる。 
 国際会計基準では、金融商品に関する基準が 3 つある。そのうち、基本的な金融商品の
認識及び測定について扱っているのは IAS 第 39 号である。 
 金融資産の定義としては、 
（1）現金 
（2）他の企業の持分金融商品 
（3）現金または他の金融資産を他の企業から受け取る契約上の権利。または、金融資産ま
たは金融負債を当該企業にとって潜在的に有利な条件で他の企業と交換する契約上の権利 
（4）非デリバティブ契約で、可変数の自己の持分金融証券を受け取る義務があるか、また
はその可能性があるもの。または、デリバティブ契約で、固定額の現金または他の金融資
産を固定数の自己の持分金融商品と交換する以外の方法で決済されるか、決済される可能
性があるもの（以上、IAS32,11） 
 金融負債の定義としては、 
（1）他の企業に現金または他の金融資産を引き渡す契約上の義務。または、自己にとって
潜在的に不利な条件で、金融資産または金融負債を他の企業と交換する契約上の義務 
（2）非デリバティブ契約で、可変数の自己の持分金融証券を引き渡すことが求められる義
務があるか、またはその可能性があるもの。または、自己の持分についてのデリバティブ
契約で、固定額の現金または他の金融資産と固定数の自己の持分金融商品を交換する以外
の方法で決済されるか、決済される可能性がある契約のことを示す。（IAS32,15） 
 金融資産の分類としては、 金融資産は、原則、①トレーディング目的等で保有する金融
資産で、公正価値で評価し期間変動を損益計上する金融資産、②売却可能金融資産、③貸
付金及び債権、④満期保有目的金融資産の四つに分類される。そしてこれらの分類により、
資産の評価方法が公正価値もしくは償却原価のどちらで測定されるのか決定される。下記
の表 3 のように、トレーディング目的等で保有する金融資産と売却可能金融資産について
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は公正価値で測定され、貸付金及び債権、満期保有については実効金利方式の償却原価で
測定される。金融負債については、公正価値オプションを適用しない限りは取得原価評価
である。 
 変動損益については、公正価値で評価し期間変動を損益計上する金融資産の評価差額は
当期損益認識され、売却可能金融資産の評価差額は包括利益認識される。 
 
 
＜表 3＞ 
IFRS の会計処理 IAS39 
トレーディング目的等で保
有する金融資産 
公正価値評価、差額は当期損益認識 
満期保有目的金融資産 償却原価法 
貸付金および債権 償却原価法 
売却可能金融資産 公正価値評価、差額は包括損益認識 
 
 
次に米国会計基準については、SFAS115 を中心とした金融商品基準となっている。 
 金融商品の定義としては、 
（1）現金 
（2）他の企業の所有持分 
（3）一方の企業に対し、他方の企業に現金又は他の金融商品を引き渡すか、または潜在的
に不利な条件下で金融商品の交換を行う契約上の義務を附加するもの。または、他方の企
業に対し、一方の企業として現金又は他の金融商品を受け取るか、または潜在的に有利な
条件下で金融商品の交換を行う契約上の権利をもたらすもの（以上、SFAS107,3） 
 金融資産とは、現金、企業の所有持分、及び（3）の権利をもたらす契約であり、金融負
債とは（3）の義務をもたらす契約のことを示す。 
金融資産の分類としては、①トレーディング目的有価証券、② 満期保有有価証券、③
売却可能有価証券の三つに分類される。そしてこれらの分類により、資産の評価方法が公
正価値もしくは償却原価のどちらで測定されるのか決定される。下記の表 4 のように、ト
レーディング目的有価証券と売却可能有価証券については公正価値、満期保有有価証券に
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ついては償却原価で測定される。 
金融負債については、公正価値オプションを適用しない限りは取得原価評価である。変
動損益については、トレーディング目的有価証券の評価差額は当期損益認識され、売却可
能有価証券の評価差額は包括利益認識される。 
 
 
＜表 4＞ 
FASB の会計処理 SFAS115 
トレーディング目的有価証
券 
公正価値、差額は当期損益認識 
満期保有有価証券 償却原価 
売却可能有価証券 公正価値、差額は包括利益認識 
 
 
 以上のように、ここでは、日本会計基準、国際会計基準、米国会計基準の金融商品処理
について見てきた。そのことにより、現行の会計基準ではどの規制主体も混合属性会計を
採用して基準を作成している事がわかった。これら三種の会計基準は、多尐の差異はある
が大部分については共通したものとなっている。これらの評価方法が一般的となっている
のは、金融商品基準に整合性を持たせようとした結果、市場関係者から求められる金融商
品に対する要望と合理性をある程度併せ持つ形態になっているためであると言える。つま
り、現行の混合属性会計は、金融商品の発達と共に長い年月をかけてその都度改訂を重ね
ながら構築されてきた会計基準だということである。 
ならば、この混合属性会計を全面時価会計に改正しようとする理由とは、一体なんなの
であろうか。JWG 基準案の内容とその合理性について、第三章では探っていきたい。 
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第三章 JWG(ジョイント・ワーキング・グループ)基準 
 3.1  JWG の求める全面時価会計 
  
第二章では、金融商品に対する現行の各国会計基準の内容が明らかになった。第三
章では、議論の中心となる全面時価評価適用を打ち出した JWG 基準案の内容について
見ていきたい。 
 本論文での金融商品における JWG基準案とは、金融商品 JWG が 2000 年に公表した「金融商品
及び類似項目」のことである。これは、1997 年 10 月から JWG がオーストラリア、カナダ、
フランス、ドイツ、北欧 5 カ国、英国、アメリカ合衆国、ニュージーランド、日本、IASC
の会計基準設定主体または職業団体の代表またはメンバーの 9 カ国が参加し、金融商品に
関する会計基準の検討成果である。 
 JWG は「財務リスク管理と情報技術の進歩、資本市場の国際化、及び高度化されたデリ
バティブその他の複雑な金融商品の利用の加速化が組み合わさって、事業及び投資の環境
を根本的に変化させている」として、「財務会計の概念的基礎と今日の資本市場の根底に
ある概念的基礎との橋渡し」と「会計情報の有用性を高める」（以上、「金融商品及び類
似項目、序説 1」）ために、包括的な一連の基準を作成しようと現行の金融商品の認識と
原価主義に基づく測定に関する概念を再検討しようとした。 
 この JWG 基準案は、現行の原価と公正価値の混合アプローチは認識や測定基準が複雑で
あり、それらは今後に繋げる間の暫定基準として作成されたものであるとしている。その
ため、原価と公正価値の混合属性会計には欠陥があり長期的には継続できないとして、包
括的公正価値モデルの採用を提言している。また、非金融商品については、ドラフト基準
の主題から外れるとして基準範囲外としている。 
 しかし、JWG 基準案の序説には多くのトピックに関して JWG のドラフト基準の提案とは
異なる意見を持つメンバーがいたことが記載されており、フランス及びドイツの代表者は
ドラフト基準の結論に異議を唱えている旨とその内容についても付録で明記されている。
このことだけでも、JWG が提案した全面時価評価の適用が現行基準から大幅な転換を図ろ
うとし、また反発が大きかったのかがわかる。 
 次節では、その JWG 基準案がどの金融商品をその適用範囲としているのかについて、見
ていきたい。 
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3.1.1  JWG 基準案の適用範囲 
  
ドラフト基準は原則として全ての金融商品に適用されるが、以下のものについては適用
外となっている。 
（1）他の会計基準に従って会計処理される、子会社及び関連会社に対する投資や報告企業
の発行した資本持分 
（2）従業員給付制度に基づく事業主の資産及び負債 
（3）債務保証、不確定な気候的、地質学的、その他の物理的事象の発生に基づいて支払い
が要求される契約（当該契約の保有者に及ぼす影響に関係が無く支払いが行われる場合に
限る） 
（4）報告企業によって発行され、資本の部に区分されている持分金融商品 
（5）条件付き対価を伴う企業結合契約 
（6）非金融商品項目の将来における利用または利用権を条件とする契約上の権利または契
約上の義務（以上、「金融商品及び類似項目」適用指針パラグラフ 196，213） 
 これら例外の大半については、他に個別の会計基準が存在するものであり、それら基準
に配慮したものとなっている。 
 逆に、厳密には金融商品ではないが JWG 基準案の範囲に含まれるものとして、金融商品
に類似していると考えられる以下のものについては追加的項目として扱われる。 
（1）企業の通常の購入または販売の必要に従って非金融商品の受け渡しを目的として締結
され、継続してその目的である契約を除いた、金融商品により純額で決済できる非金融項
目を売買する契約（「金融商品及び類似項目」適用指針パラグラフ 197～207） 
（2）サービス資産及びサービス負債（「金融商品及び類似項目」適用指針パラグラフ 208
～210） 
 サービス資産及びサービス負債については、サービス対象の金融商品から分離されてい
ないサービス資産及びサービス負債については当該金融商品の一部として会計処理され
る。 
（3）複合契約中の契約上の権利及び義務の集合で、仮にそれが当該契約から分離されたと
すれば JWG 基準案の範囲に含まれるものであろうもの（金融商品及び類似項目 4） 
（4）上記（3）の場合に加え、仮に当該契約から分離されたとしても当ドラフト基準の範
囲に含まれないような複合契約中の権利及び義務の集合が、他の会計基準に従って公正価
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値で測定されるものである場合（金融商品及び類似項目 5） 
（5）企業が複合契約中の金融商品の権利及び義務の独立した集合を、信頼性を持って識別
し測定することが出来ない場合には、当該契約の残存期間を通じて複合契約の全体をドラ
フト基準の範囲に含まれる金融商品であるかのように会計処理しなければならない。（金
融商品及び類似項目 76） 
 ヘッジ目的に使用されている金融商品も他の金融商品と同じように公正価値で認識・測
定されるため、損益はその期の損益として損益計算書に認識される。 
 またドラフト基準の範囲外となる構成要素を含む複合契約の金融商品部分は、一般的に
独立の金融商品として区分して会計処理される。 
 
3.1.2  JWG 基準案の基本原則  
 
 JWG 基準案は、4 種類の基本原則を土台として作成されている。 
 まず第一に公正価値測定の原則、第二に利益認識の原則、第三に認識及び認識の中止の
原則、第四に開示の原則である。 
 第一の公正価値測定の原則とは、目的適合性及び信頼性を確保するためには公正価値が
金融商品評価に関して最も目的適合性が高い測定値であり、一部の金融商品を除いては公
正価値測定を使用することで財務報告目的上十分に信頼性のある見積もりが入手できると
した原則である。金融商品については、原則として同一商品について観察可能な市場出口
価格が利用可能であればそれを用いることとしており、金融負債に関する見積もり市場出
口価格には、当該負債に固有の信用リスクを含めた上で、金融資産と同じ市場要因の影響
を反映することとなっている。 
 しかし、例外として観察可能な市場価格を公正価値の算定に用いる際に特別な考慮が必
要となる状況として 5 点上げている。 
（1）もし取引当事者間に他の取引または契約が無ければ観察可能な市場価格が異なってい
たであろう場合など、観察可能な市場価格が通常の市場での価格形成と異なる場合 
（2）観察可能な市場取引がまれにしか出現しない場合 
（3）一つの金融商品について複数の価格がある場合 
（4）企業が一つの金融商品を大量に保有しており、観察可能な市場出口価格が小口取引に
ついてしか利用できない場合 
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（5）観察可能な市場出口価格が当該金融商品に直接に起因しない価値を含んでいる場合
（以上、「金融商品及び類似項目」ドラフト基準及び結論の根拠、p.ⅲ） 
 最後の（5）が例示されているのは、要求払預金負債のように、預入期間が決まっておら
ず現金と同等なほどに流動性が高く、預金者の要求によっていつでも払戻すことのできる
預金では、将来の預金及び顧客関係から生じると予想される他のサービスによる便益の価
値を含んだ価格が市場出口価格となるためである。 
 第二の利益認識の原則とは、金融商品を公正価値測定することで生じた差額については、
発生した期の損益として認識する原則である。これは、公正価値変動額は全て報告企業の
利益の増減であるとみなしうるからである。例外として、特定の在外事業体に関する為替
換算損益については、現行の外貨換算の基準に従って損益計算書外で表示される。また、
JWG 基準案では、金利収益及び金利費用、一般的な財務リスクの種類ごとに損益に関する
情報を表示するよう要求している。なぜなら、現行の取得原価の実効金利方式は利付き金
融商品に関して公正価値ベースで算定された利益の分析には不適当であるとしているから
である。 
 第三の認識及び認識の中止の原則とは、資産及び負債である項目だけが財務諸表で認識
され測定されなければならないとして、構成要素アプローチを採用したものである。構成
要素アプローチとは、金融資産を構成する財務構成要素に対する支配がほかに移転した場
合に当該移転した財務構成要素の消滅を認識し、留保される財務構成要素の存続を認識す
る方法である。つまり、資産または負債を生じさせる契約上の権利または義務を有すると
きは金融商品を認識し、関連する権利または義務を有さなくなったときは金融商品の認識
を中止する。 
 第四の開示の原則とは、企業の重要な財務リスクのそれぞれに関してリスク・ポジショ
ンと実績の評価が出来るような情報ベースを十分なものでなければならないとしている。
これを達成するために、報告期間中に起きた企業にとって重要な財務リスクのそれぞれに
ついての説明とそれらのリスク管理に関する企業の目的及び方針の説明、貸借対照表上の
リスク・ポジション及び財務業績への影響に関する情報、金融商品の公正価値を見積もる
際に使用した方法及び主要な過程に関する情報を開示することを要求している。これらは
すでに多くの国の会計基準で要求されていることではあるが、財務報告の予測性、説明責
任の目的達成のために必要であるとしている。（「金融商品及び類似項目」1～4） 
 この節では、JWG の求める全面時価会計の概要を明らかにしてきた。全面時価会計
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の適用範囲やその基本原則を見た上で、次節では JWG の提唱する公正価値とはどのよ
うな評価方法であるのかを検討する。 
 
3.2 出口価格測定について 
3.2.1  金融資産評価について 
 
 JWG 基準案では、金融商品の測定方法について、当初認識時に「公正価値で測定し、それ
以降の各測定日においても、パラグラフ 122 に記述された一定の未公開持分投資を除き、
公正価値で測定しなければならない」（「金融商品及び類似項目」69）とされている。 
 ここで JWG 基準案での公正価値とは、「企業が通常の事業上の考慮を動機として行われ
る独立第三者間取引で、測定日において資産を売却したとすれば受け取ったであろう価格
又は負債から解放されたとすれば支払ったであろう価格の見積額」（「金融商品及び類似
項目」28）と定義されている。金融商品の公正価値は市場出口価格の見積額であるともい
え、取引により最大の便益又は最小の犠牲を達成しようとする目的を有する独立の企業間
の相互作用で決定されるものである。すなわち、公正価値は、無関係の市場参加者が期末
などの公正価値評価をすることを決められた時点（以下、測定日）における市場で、日常
の取引において支払うか又は受け取るであろう価格である。 
  企業がある金融商品に関して複数の出口市場に参加可能でそれらの市場での価格が異な
る場合、当該商品の公正価値は最も有利な市場出口価格に基づいて算定しなければならな
い。「最も有利な」とは、「企業が参加可能な市場において当該金融商品について獲得可
能な最適の市場出口価格」であるとしている。なお、価格の有利性が、企業の保有する金
融商品に存在しない価値増強要因から生じている場合には、その市場出口価格は「同一商
品に対するより有利な価格ではない。」（「金融商品及び類似項目」95）と記されている。 
 同一又は類似商品の観察可能な市場出口価格を利用して公正価値を見積もることが出来
ない場合には、企業は「市場参加者が価格設定の際に考慮するであろう要因を織り込んだ
評価技法を用いて公正価値を見積もらなければならない」が、その際に、測定される商品
の価格決定について「市場参加者が一般に利用していて、市場出口価格の信頼性ある見積
もりを提供すると実証されている評価技法」がある場合には、企業はその技法を利用しな
ければならない。（以上、金融商品及び類似項目 104，106）もしそのような評価技法が存
在しない場合には、「測定されている種類の金融商品の価格算定について広く認められた
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経済的方法論と整合していなければならず、また実際の取引からの価格を用いて妥当性が
検証」（「金融商品及び類似項目」108）されなければならないとしている。 
 また、企業は見積もり市場出口価格を、「金融資産を売却するか又は金融負債からの解
放を得るために発生するであろう見積もりコストを反映させるために修正してはならな
い」（「金融商品及び類似項目」72）としており、出口価格に販売するためのコストを加
えることを禁止している。ここでいう見積もりコストとは、エージェントやアドバイザー
等に支払う報酬や手数料、租税公課などが含まれる。これに関連して、市場出口価格に含
まれている価値の内、金融商品を構成する権利及び義務に直接起因していないものは、当
該金融商品の公正価値の算定に反映してはならないとされている。（「金融商品及び類似
項目」92） 
 
3.2.2  金融負債評価について 
 
 一方、金融負債の見積もり市場出口価格について JWG 基準案は、「当該負債に固有の信
用リスクも含めて、金融資産の価格と同じ市場要因を反映しなければならない」（「金融
商品及び類似項目」118）としている。金融負債の観察可能な市場出口価格は、当該負債に
固有の信用リスクの影響を反映している。企業が割引キャッシュフロー計算を用いて市場
出口価格を見積もることが必要と判断した場合には、「企業自身の信用リスクの影響も、
予想キャッシュフローか割引率のいずれかに含められる」（「金融商品及び類似項目」120）
ことになっている。 
 また企業自身の金融負債については観察可能な市場出口価格が尐ないため、観察可能な
市場出口価格が無い場合には「企業の信用状況を反映する適切な金利を決定するには、内
部的な見積もり及び過程が必要になる」（「金融商品及び類似項目」370）場合があるとし
ている。 
 金融負債が発生した日に、企業はその日現在の市場入口価格を表す取引価格を有する。
その価格は出口価格ではなく入口価格であるが、「基礎金利に上乗せされる金利スプレッ
ドのような要因を決定するのに有用」（「金融商品及び類似項目」370）であるとして、取
得日には取得価額での計上を指示している。その後の測定日においては、金融負債は観察
可能な市場出口価格が手に入りにくい為、測定日現在で市場参加者が要求する基礎金利に
上乗せされるスプレッドを算定することは困難が予想される。しかし、入手可能な情報が
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明らかに差異を示していない限り、「企業は基礎金利に上乗せされる正味金利スプレッド
は変化していないと仮定」（「金融商品及び類似項目」370）していいことになっている。
また、最終の報告日以降に「自らの金融負債の正味金利スプレッドに変化が生じたかどう
かを徹底的に調査する必要はない」（「金融商品及び類似項目」370）とし、金融負債に対
する公正価値評価についての処理の煩雑さを軽減させようとしている。 
 その一方で JWG 基準案は、報告期間の末尾以降で以下のうち一つ又は複数の事象が生じ
たかどうかについての調査を求めている。 
（1）同様の信用リスクを有する負債に対する市場の信用リスク・スプレッドが著しく変動
した場合。また、全体的な金利が著しく変動した場合には、信用スプレッドが基礎金利と
の比率において変化したかどうか検討する。 
（2）当該企業が類似する負債を著しく異なる正味の金利スプレッドで発行又は決済した場
合 
（3）担保の公正価値又は担保範囲が、負債の信用リスクの質を変えうるほどに変化した場
合 
（4）企業の事業活動の大幅な変化、あるいは企業の市場価値又は企業の技術的、経済的も
しくは法的環境の大幅な変化で、負債の信用度に影響を与えると見込まれる場合 
（5）信用リスク以外の不確実性の解決に依存する負債の予想キャッシュアウトフローの予
想ボラティリティが当該負債の正味金利スプレッドに影響を与えるほど著しく変化した場
合 
 調査の結果実際に上記事象が発生している場合には、負債の公正価値は基礎金利に上乗
せされるスプレッドの変化分を考慮に入れて見積もられることになる。 
（以上、金融商品及び類似項目 370、371） 
 また、価格が自らの信用状況に基づく基礎変数に左右されるデリバティブ金融商品を保
有又は発行している場合には、「当該企業はその信用状況が変化していないと推定するこ
とは認められない」（「金融商品及び類似項目」372）こととなっている。この場合にデリ
バティブの価値を見積もるには、企業は利用できる手段を用いて現在の信用状況を判断す
る必要があるとし、企業は自らが有する他の金融負債の市場出口価格について当該デリバ
ティブの市場出口価格を見積もる際に使用した情報を基礎として見積もりを行うことが要
求される。 
 公正価値に関する見積もりを使用せず市場出口価格の情報を使用する場合には、以下の
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情報を基礎としなければならない。 
（1）測定日における識別番号その他の個別の識別記号を除いて、名称及び内容が正確に同
一である金融商品の市場出口価格 
（2）測定日に十分に近い日における同一の金融商品の市場出口価格で、市場価格の日付と
測定日との間の時間の経過及び市況の変化が公正価値に与える影響が実務的に見積もるこ
とができるもの 
（3）測定日における類似した金融商品の市場出口価格。類似した金融商品とは、それらが
市況及びその他のリスク要因の変化に対して同様に変動すると期待される類似したパター
ンのキャッシュフローを有している場合の事を指す。また、商品間の相違が公正価値に与
える影響の見積もりが実務的に可能でなければならないとされている。 
（4）測定日に十分に近い日における類似した金融商品の市場出口価格で、市場価格の日付
と測定日との間の時間の経過及び市況の変化が公正価値に与える影響が実務的に見積もる
ことができるもの 
 上記 4 つから複数の市場出口価格に関する情報が入手できる場合には、企業は（1）の情
報価格から順に使用しなければならない。（以上、金融商品及び類似項目 77） 
 なお、測定日における同一の金融商品の市場出口価格以外の価格については、「金融商
品間の相違を反映させるため並びに時間の経過及び市況の変動に対して、価格修正」（「金
融商品及び類似項目」78）をしなければならないとされている。 
 また、最終取引価格が日々形成されている取引所又は他の公開市場で取引される金融商
品の市場出口価格については、「各取引日の終値」（「金融商品及び類似項目」79）であ
るとしている。 
 さらに通常の市場の「相互作用によって決定されていない価格、頻度の低い取引、金融
商品に直接起因しない価値を含む価格、同一商品に対する複数の市場の価格、組み込みオ
プションが当該オプションを保有する企業に与える影響、大口金融商品」（「金融商品及
び類似項目」87）の場合には、出口価格を利用する際に特別な考慮が必要となる、として
いる。 
 また、JWG 基準案では入手可能な情報が、「観察された出口価格が通常の市場の相互作
用によって決定されていないことを示している場合」（「金融商品及び類似項目」88）、
企業はその観察された出口価格を公正価値測定のための主たる基礎として利用してはなら
ない。本文には一例として、「観察された出口価格が、一方または双方が深刻な財務的困
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難の状況にある企業間で行われた取引を反映している場合や取引の当事者間に他の取引や
契約が存在していなかったとすれば観察された出口価格が異なっていたであろう場合、観
察された出口価格が、関連当事者間の取引から発生したものでなければ異なっていたであ
ろう場合、公に確認されている価格算定の誤り又は違法な価格決定行為が、特定の商品の
観察された出口価格に影響を与えた場合」（「金融商品及び類似項目」88）が挙げられて
いる。しかし、観察された出口価格が公正価値算定の主たる基礎として適切でない場合で
も、「他の情報源から作成された公正価値の見積額を指示する補強的な証拠を提供する上
では有用な場合もある」（「金融商品及び類似項目」88）としている。 
 特別な考慮が必要になるのは頻度の低い取引についても同様で、同一又は類似の金融商
品の市場出口価格が測定日においてほとんど入手できず評価技法を利用する場合、「企業
は、評価技法が修正を要するかどうかを決定するために、評価技法による見積もり公正価
値と観察された市場出口価格との重大な差異について慎重に評価しなければならない」
（「金融商品及び類似項目」91）としている。 
 出口価格により再評価された金融商品と、前期に評価された金融商品との差額について
は、企業は「受け取り及び支払いを調整した後の金融商品の公正価値の変動を、発生した
報告期間の損益計算書で認識しなければならない」。ただし、金融商品を報告通貨へ換算
することによって生じた、「在外事業体に関する会計処理の基準に従って損益計算書の外
に表示される損益」（以上、「金融商品及び類似項目」136）は除かれる。  
 この節では、JWG が公正価値を原則として市場での出口価格としており、それを元
として金融資産、金融負債が評価されていくことを明らかにした。次節では、その公
正価値を採用した合理性について検討していく。 
 
3.3  全面時価会計の合理性 
 
  JWG が公正価値モデルを支持した理由として、現状の混合属性会計の「認識・測定基準
は非常に複雑」であるが、JWG 基準案は「金融商品の価格算定に関する資本市場で広く認
められた実務や財務的概念と整合する」としている。（以上、「金融商品及び類似項目」
序説 p2） 
 JWG は、原価主義の欠点と併せて金融商品を公正価値で評価することについて目的適合
性の観点からの利点を 5 つ述べている。 
 21 
 
（1）公正価値は現在の経済情勢が金融商品に及ぼす影響に関する市場の評価を反映するも
のであり、公正価値の変動はそれらの経済情勢の変化が起きたときにその変化を反映する。
「競争的で開放的な市場経済で決定された金融商品の公正価値は、測定日までに入手可能
であった全ての情報を具体化しているという期待から導かれる」ものであるからである。
つまり、公正価値測定の基礎となる市場の状況が変化したときに、金利リスクや信用リス
ク等の財務リスクに関係した損益が公正価値利益には直接反映されているとしている。 
 その点、原価主義による測定値は取引が行われた時点に存在した状況のみを反映するも
のであるため、価格変動の影響は実現または決済されたときにしか反映されないとしてい
る。 
（2）上記（1）の結果として、「公正価値は予測に関して他の測定値よりも良好な基礎を
提供する」ことになる。金融商品の公正価値は、「予想キャッシュフローを同等のリスク
に対する現在の市場収益率で割り引いた現在価値を表す」ため、その市場金利で当該期間
中上昇するであろうという市場の予測を具体化したものであるとも言える。公正価値評価
を行うことにより、投資家が公正価値測定の重要な条件及びリスクに関する情報を持って
いれば将来の予測を行いやすくなるとしている。 
 その点、原価主義による測定値は将来の予測をすることによって「過去の原価の影響を
将来に延長することを可能にするだけである」としている。 
（3）公正価値は市場を基礎とした概念なので、「資産又は負債の取引履歴」、「資産を保
有し又は負債を負っている特定の企業」、「将来における資産又は負債の利用」の影響を
受けない。 
「資産又は負債の取引履歴」とは、公正価値では金融資産や金融負債が取得原価に左右
されないということである。「資産を保有し又は負債を追っている特定の企業」とは、ど
の企業が資産又は負債を保有しているとしても、同じ市場を利用でき、かつ同じ信用状態
にある場合には公正価値は同じであるとするものである。つまり、信用状態の変動を除い
ては保有企業の違いにより公正価値に変化がないとしている。「将来における資産又は負
債の利用」とは、公正価値は「資産又は負債の処分が意図されているかどうか」について
の影響を受けないとするものである。したがって、上記 3 つの影響を受けないということ
は、公正価値での評価は時期や企業間等で偏りがでないということである。 
 その点、原価主義による測定値は、「類似した商品を違うように見せ、異なる商品を似
ているように見せる」ため、比較可能性を妨げることになるとしている。 
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（4）公正価値は、資産の取得、売却や負債の発生、決済に対する「経営者の意志決定の影
響を反映する。」その点原価主義では、販売や実現の時点でしか価格変動の影響を反映し
ないため経営者のそれらの「意志決定の影響を無視」しているとしている。 
（5）すべての金融商品を公正価値で評価することは、金融商品に関する「現行の原価と公
正価値の混合会計の変則性を軽減」することになる。また現行の金融商品に関する会計基
準では必要となる、複雑なヘッジ会計等のための基準も必要性が低下するとしている。（以
上、「金融商品及び類似項目」結論の根拠 1．8）  
以上のことから、JWG は公正価値での評価は金融商品の評価について目的適合性がある
としており、現行の混合属性会計よりも有用であるとしている。 
なお、本来であれば、JWG が挙げた全面時価会計の合理性について、その理論をよりサ
ポートするような議論を取り上げたいところである。しかし、様々な文献をあたってみた
結果、JWG が提唱する全面時価会計の合理性を支持するような学術論文は見つけることが
できなかった。そのため、この節では JWG 自体による全面時価会計の合理性に関する説
明を取り上げてきた。しかし、当該 JWG 基準案には JWG が公正価値評価を推奨するい
くつかの合理性があったにもかかわらず、数多くの反対論もあった。そこで、第四章
では JWG 基準案に対するそれらの反対論について検討する。 
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第四章 JWG 案に対する反対論 
4.1  反対論を唱える主体別の議論 
4.1.1  JWG フランス代表団の意見 
 
 JWG の全面時価評価適用案には、JWG 内からも数多くの反対が出ていた。多くの反対はフランス代
表団とドイツ代表団から出ており、それらの反対論点の多くが現在も議論を続けられている論点ばか
りである。そこで、まずは全面時価評価に関する反対論について属人的に分類を行ってみたい。 
 JWG フランス代表団は、結論として公正価値での会計処理が適切でない事業取引等にも公正価値評
価を適用することは「理解されていない広範なマクロ的な経済的影響及び一部の市場における財務的
安定性の問題を生じる可能性がある」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A10）として公正価値
評価の全面適用に反対している。その際、6つの反対意見を表明している。 
（1）公正価値に基づく管理又は業績測定を行っていない特定の事業取引及び活動に関して、「公正
価値は適切ではない」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A2）としている。ここでいう特定事
業取引及び活動とは、要求払い預金や資産負債総合管理に使用されている金融商品等の銀行のバンキ
ング勘定における金融商品等が当てはまる。なぜなら公正価値に基づく管理又は業績評価を行ってい
ない特定の事業取引及び活動に関してまで公正価値評価を適用すると、逆にその事業取引及び活動の
業績評価表示について市場関係者の判断を誤らせる可能性があるためである。 
（2）観察可能な市場がない金融商品及び市場はあるが流動性が低いために取引数が尐ない
金融商品については、公正価値測定及び評価技法の信頼性が欠けているため「正確性、信
頼性及び企業間の比較可能性、並びに同一企業の年度間の比較可能性が損なわれる」（「金
融商品及び類似項目」付録 A、A4）としている。なぜなら、観察可能な市場がないまたは
取引数が尐ない金融商品については、その公正価値評価に対する見積もりが困難なためで
ある。公正価値評価を適用すると数尐ない売買例の価格を採用せざるを得なくなり、その
結果逆に当該金融商品の価値について適正に評価できなくなる可能性があるためである。 
（3）原価で計上されている非金融資産の資金を調達している金融負債については、公正価
値ベース測定で変動分を当期の損益として認識すべきではないとしている。これは、「原
価主義会計に基づく非金融資産の測定及び会計処理と整合しない」（「金融商品及び類似
項目」付録 A、A5）からである。なぜなら、非金融資産の資金を調達している金融負債は
その投資の性質として非金融資産と似通っているため時価変動の影響を受けない。非金融
資産が原価主義評価であるのに対し、非金融資産の資金調達を行っている金融負債がほぼ
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同じ性質を持つにもかかわらず公正価値で評価されるということは、投資の性質を鑑みな
い評価方法であると考えられたためである。 
（4）企業の金融負債に関する企業自身の信用リスクの変動の影響には、自己創設のれんの
変動も一部含まれている。そののれん分の変動を報告しない一方で、信用度の変動が企業
の金融負債に対して与える影響を報告し当期の損益とするのは問題がある。また、「支払
い不能の可能性を反映する企業自身の信用リスク」（「金融商品及び類似項目」付録 A、
A6）を公正価値で反映させることは、企業は無期限に事業を継続するとする継続企業の前
提と矛盾する可能性がある。 
なぜなら、JWG 基準案の推奨する公正価値評価を適用すると、企業自身の信用リスクの
変動の影響についても全額当期の損益として計上しなければならなくなる。しかし、その
一部には自己創設のれんの変動額も含まれており、それについても当期の損益として報告
するのは問題があるとしたためである。 
（5）現行、利付き金融商品の金利部分については、取得原価の実効金利をベースとして金
利を算定している。それに対し JWG 基準案が提唱する公正価値金利とは、JWG は公正価値
で測定された利付き金融商品の金利部分についても、公正価値をベースとして金利を算定
したものを使用する会計処理である。1 
しかし、上記公正価値金利は「契約上のキャッシュフローと何の関係も持たないので、
財務諸表利用者にも管理目的にも有用あるいは適切な情報を提供しない」として反対して
いる。そして、公正価値で測定される利付金融商品に生じる金利は、「引き続き取得原価
の実効金利ベースで算定されるべき」であるとしている。なぜなら、利付き金融商品の金
利については「利付き金融商品に固有の契約上の金利を反映しているので重要な情報価値
を有する」ため、公正価値での金利評価が取得原価での実効金利評価よりも価値があると
は考えられないためである。（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A7） 
（6）大半の企業では、予想される将来取引に関連する予想キャッシュフローの変動可能性を相殺す
るために金融商品を使用することが多い。それらのヘッジ手段として使用された金融商品の公正価
値変動による損益を繰り延べることをせずに、かつ予想される将来のリスクを軽減するために金融
商品を用いる経営者の意図を反映するような代替的な会計処理方法も採用しない場合、「ヘッジ手
段の公正価値変動とそれを相殺する予想将来取引の価値変動との影響の報告に不整合が生じる」
（「金融商品及び類似項目」付録 A、A8）としている。 
                                                   
1公正価値金利については、5.1 で詳しく記述する。 
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 なぜなら、将来の予想キャッシュフローの変動を抑えるために金融商品を使用して
いるにもかかわらず、その評価差額を当期損益として認識してしまうと予想キャッシ
ュフローの実現時に取引による評価額と相殺されるはずであったヘッジ部分の一部
が消滅してしまうことになるからである。そのため、将来取引実現時に、予想キャッ
シュフローの変動可能性を相殺しようとヘッジ手段を行ったという経営者の意図が
反映されなくなる。 
 次項では、JWG 内でフランス代表団と共に全面時価評価適用について反対を示した
もう一つの代表団が出した反対意見について、検討を行う。 
 
4.1.2  JWG ドイツ代表団の意見 
 
 JWG ドイツ代表団は、金融商品の公正価値測定についての基本的前提は支持しているが、6 つの重
要な疑問点があるとしている。 
（1）ドイツ代表団は JWG の金融商品の定義については前提とすることを受け入れているが、「金融
商品と非金融資産、非金融負債との厳格な区別の必要性」を求めている。金融商品の特性として事業
リスクに晒されていないということを挙げ、JWG 基準では金融商品ではないとしている「サービス資
産、負債及び特定の契約の非金融的部分にまで金融商品の範囲を不適切に拡大している」としている。
（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A13）つまり、JWG基準案は金融商品のみを範囲として適
用されればよく、サービス資産やサービス負債にまで適用する必要性はないのではないかとしてい
る。 
（2）JWG基準案では、特定の状況において、譲渡時に受け取った対価を返済する義務のある金融資産
の譲渡人は返済しなければならない金額のうち最大限の金額を負債として認識し、かつ、譲渡された
資産の対応する部分についての認識を継続しなければならないと規定している。（金融商品及び類似
項目 64～65） 
 しかし、これは「金融商品の認識の中止について採用した構成要素アプローチに対する例外であり、
担保付き借入金の表示を維持するためだけのもの」であり譲渡人と譲受人の「契約上の合意を無視」
しており、それぞれのデリバティブオプションが明らかに金融資産、金融負債であってもそれが認識
されないことになると言っている。（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A14） 
 なぜなら、譲渡人と譲受人の間には金融商品発生時に必ず契約上の合意があるはずだからである。
それにもかかわらず、契約上の合意によって定められた金額を認識せずに公正価値評価を行うのは市
 26 
 
場関係者の判断を誤らせる可能性がある。 
（3）売呼値と買呼値とが存在する全ての場合において、JWG 案が定める「支払うと予想さ
れる価格を見積ったもの」を公正価値とするのではなく、「公正価値は主として仲値で算
定すべき」であるとしている。なぜなら、「仲値はすべての市場参加者の評価を反映して
おり、市場の一方のみの評価ではない」からである。また、仲値を適用することは、取引
費用を公正価値測定に含めないとする JWG の意見とも整合しているとしている。（以上、
「金融商品及び類似項目」付録 A、A16） 
つまり、市場に売呼値と買呼値がある場合、市場での公正価値はその二種類の市場価格で
あると考えられる。そのため、双方の価格に差があるにしても、それら二種類の価格が市
場価格であることは確かである。よって、双方の仲値は売呼値と買呼値を考慮に入れた市
場参加者の評価を反映しており公正価値として使用できるというのがドイツ代表団の反対
意見を支えている考え方である。 
（4）上記で挙げたフランス代表団の意見と同じく、報告企業自身の信用リスクの変動の影
響には、現行の会計基準では計上されない自己創設のれんの変動も含まれているとしてい
る。よって、未認識のれんの変動を報告しないで信用度の変動による影響のみを報告する
ことは認められないとしている。また、継続企業の前提においてもフランス代表団と同意
見である。（「金融商品及び類似項目」付録 A、A17） 
（5）公正価値測定の適用には「適切で有用な評価指針の提供」が必要なはずであるが、「適
用指針は、市場取引のない金融商品の公正価値の算定について非常に概括的な説明しか含
んでいない」ため、詳細な指針無しに適切な公正価値評価を行えるかについて疑問がある
としている。（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A18）つまり、比較可能性の観点
から公正価値測定が目的を達成するのに、現行の基準案で公表されている適用指針だけで
十分であるかどうかについて疑問を呈している。 
 また上記（5）に加え、ドイツ代表団は「公正価値金利の計算が実務的に可能だという説
得力のある証明を見いだしていない」ことや「利付き金融商品に関する支払いをどのよう
にキャッシュフロー計算書に表示するかについて明示していない」とも述べている。（以
上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A18） 
これらの実現性や表示についての適用指針も JWG基準案内にはっきりと記載されていないため、ド
イツ代表団は JWG基準案の実行可能性に疑問を呈している。 
（6）金融商品と非金融資産、非金融負債との間には基本的な相違はあるが密接な関係があ
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る。その中で金融商品のみ公正価値変動を当期の損益として認識するということは、金融
商品と他の貸借対照表項目又は取引との不一致を生じさせることになる。 
 JWG はその点について非金融資産、非金融負債に関する会計基準の修正によって解決す
る必要があるかどうかは個々の基準設定主体が検討すべき事項であると結論づけている
が、この不一致問題を解決しなければ「健全なリスク管理の経済実態を反映することから
ますます遠ざかってしまう」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A23）としている。その
ため、JWG 基準案の適用前提としてまずはその不一致問題を解決することを要望している。 
 
4.1.3  JWG 基準案の本体以外で表明された反対意見 
 
 JWG フランス、ドイツ代表団から以外にも、JWG 基準案に対する反対論は出ている。以下では、そ
れらについて述べてみたい。 
 JWG基準案の本体以外で表明された反対意見としては、JWG フランス、ドイツ代表団との重
複も多いが 6 つに大別される。 
（1）金融負債の時価変動は、市場金利の変動に合わせて投資の成果を把握すべきか。 
 上記反対意見でも出ているが、金融負債で手に入れた資金を事業資産投資したとき、「投
資の成果を決めるのは、将来の成果を見込んだ資産の時価の変動ではなく、資産から分離
して実現する各期のキャッシュフロー」（斎藤[2006]p128）である。そのため、この種類
の負債については、満期保有目的債券や貸付金と同じく市場金利による価格変動のリスク
を負っていないと考えられる。それにもかかわらずそれら金融負債に対しても公正価値評
価を適用するのは、投資の成果を反映していないのではないかとしている。 
（2）時価変動要因は、経営者の責任ではないのではないか。 
金融資産及び金融負債をそのまま利益測定対象とすることは、同種の金融資産や金融負
債を持つ企業同士の比較可能性を確保できるとしても、「経営者の意図に基づくリスク管
理の巧拙を反映できない」ため、「実態と乖離した利益ボラティリティをもたらし、目的
適合性を損ねる恐れ」がある。つまり、金融負債の時価変動は市場金利の変動に合わせて
成果を把握すべきかどうかに加え、市場金利の変動額については「貨幣の時間価値の解消
による増加部分、ベース金利またはリスクプレミアムの変動部分およびキャッシュフロー
自体の変動部分等に区分表示」すべきであると述べている。（以上、吉田[2004]p53、54） 
これら変動額を区分表示するのは、経営者の意図に基づく行動の結果生じた評価差額
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と、時価変動により生じた評価差額とを分類することで市場関係者にとっての情報有用性
を確保する目的がある。 
（3）金融資産、金融負債について全面時価を適用するならば、子会社株式を時価評価しな
いのはなぜか。 
 金融商品と非金融商品に異なる会計基準を適用する場合、「両者間の境界線上の取扱、
ひいては複数となる利益概念の体系的整理に係わる問題」（吉田［2004］p53）が生じるこ
とになる。 
 例えば、JWG 基準案では子会社株式については適用範囲外である。しかし、子会社株式
のように非金融商品的な取扱を受ける金融商品について JWG 基準案の適用外とすること
は、事業用資産への投資に使用される金融負債等の満期保有目的債券や貸付金に似た性質
を持つ金融商品の保有目的については考慮していないにもかかわらず、子会社株式につい
ては当該金融商品の保有目的を考慮している点で矛盾が生じているのではないかという疑
問がある。 
（4）金融負債の償還には、事業遂行上の制約がある場合や債権者の同意が必要である場合
が多く実現可能性が低いため、資産の評価損益と同列に論じられない。 
 「負債を満期前に決済し損益を実現するためには、債権者の同意を必要とする」（田中
[1997]（2）p85」）ことから、いつでも市場での売買が可能な金融資産の場合に比べてそ
の実現可能性はきわめて限られるためである。それにもかかわらず金融負債にも公正価値
評価を適用しては、逆に金融負債情報に対する有用性を損なうのではないかという疑問が
ある。 
（5）企業の金融負債に関する自身の信用リスクに対する公正価値モデルの適用は正しいの
か。 
 企業の業績悪化に伴い社債の評価が下がったために、社債等金融負債に評価益が出てし
まったものについて、評価益を当期の損益として計上するのはどうかという問題がある。 
 実際に、米大手銀行の 2009 年第 1 四半期決算を巡り、「特殊な会計処理の結果生じる「負
債評価益」という項目が、各社の利益水準を大幅にかさ上げしているとの指摘が金融専門
家の間で出ている」として、「シティグループなど大手三社が計上した同評価益は計五十
三億ドル（約五千二百億円）と、三社の純利益の六七％に達する。合法だが本業の収益力
を反映しないため「財務の実態が見えにくくなる」との批判がある」と新聞にも取りざた
された。 「合法とはいえ会計処理が決算にこれだけ大きな影響を与えると銀行の収益力が
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読みづらくなる。決算内容への不信を招きかねない（藤岡宏明・大和証券 SMBC クレジット
アナリスト）」との記載もあり、負債評価益に対する一般からの反応はあまり良くないと
言える。（以上、2009/04/23 日本経済新聞朝刊） 
 日本でも野村ホールディングスが「商品固有の信用リスクに関しては、重要な影響はあ
りませんでした」とした 2008 年第 3 四半期において、「公正価値オプションを適用した金
融負債に対する自社クレジットの変化による影響額を、観察可能な自社クレジットスプレ
ッドの変動を反映したレートで将来キャッシュフローを割り引くことにより計算」した結
果、第 3 四半期連結累計期間で 600 億円の収益、第 3 四半期連結会計期間で 410 億円の収
益を計上している。（以上、野村ホールディングス第 105 期第 3 四半期報告書 p112） 
JWG 基準案では企業の業績悪化により計上された負債評価益については、同時期に起こ
る資産の減損と相殺されるため財務諸表には影響しないとしている。しかし、これら現実
に起こった出来事に鑑みれば、負債の評価益が財務諸表に与える影響は小さくないと言え
るだろう。 
（6）未認識無形資産（自己創設のれん）の変動は認識しないにもかかわらず、信用状態変
動の企業金融負債への影響は評価するのかどうか。 
 JWG フランス、ドイツ代表団が重ねて指摘していることでもあるが、「未認識の無形資
産の変動による潜在的に相殺する影響を報告しない一方で、信用状態の変動の企業負債へ
の影響を報告することは根本的に矛盾している」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A6）
との指摘がある。 
 無形資産については JWG 基準案の適用外であるため、未認識無形資産（自己創設のれん）
の変動は認識しない。それにもかかわらず、信用状態変動の企業金融負債への影響だけは
評価することについて、今福・田中[2001]両名は、金融資産及び金融負債への全面時価評
価適用の問題については「金融資産及び金融負債の領域にとどまらず、無形資産の会計の
問題にまで波及することがわかる」（今福・田中［2001］p78）としている。 
 また、公正価値の合理性が意味を持つのは、「随時換金可能で換金の機会が事業活動等
によって制約を受けない場合」に、市場価格による換金ができる金融商品のように、「自
らの活動の結果ではなく、市場価格の変動のみが実際の成果になったと考えられるときに
限られる」としている。また、「企業価値の評価という観点からは、投資の状況に応じて、
異なる測定が求められると考えられる」ため、時価で統一すること自体が財務報告の目的
に役立つわけではない。（以上、秋葉［2009］p28） 
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 秋葉[2009]の意見のように、時価で統一すること自体が財務報告の目的に役立つわけで
はないにもかかわらず公正価値評価を適用するのであれば、その情報有用性を高めるため
には、最低でも公正価値の変動額を区分表示するべきであろう。経営者の意図に基づく行
動の結果生じた評価差額と時価変動により生じた評価差額とを分類することで、市場関係
者にとっての情報有用性を確保できるからである。 
 以上、この節では、属人的な分類に従い、JWG 基準案に対する反対意見についての
まとめを行った。それにより、JWG 基準案内でフランス代表団、ドイツ代表団が反対
した内容以外にも、反対意見があったことが明らかになった。次節では、上記の反対
意見について問題点の整理を行いながら、問題点別の反対意見について検討したい。 
 
 4.2   フランス、ドイツ代表団などの意見にみられる問題点の整理・分類 
 
 4.1.1 から 4.1.3 まで属人的分類に従って、JWG 基準案に対する反対意見を述べてきた。しかし、
これらには重なる論点もある。そこで、金融資産、金融負債別に、もしくはその両方に係わるものと
して問題点別に反対意見についてまとめ直してみたいと思う。反対意見については、金融資産、金融
負債双方に係わるものと金融負債だけに係わるもの、JWG基準案の範囲に対するものの大きく 5つに
分けられる。 
 
4.2.1  金融資産、金融負債の双方に係わる反対意見(1)―時価情報の有用性を巡
って― 
  
反対意見 5つの中では、金融資産、金融負債にまたがっての問題である情報有用性についての議論
が、一番活発であると言える。JWG フランス、ドイツ代表団のみならず、その他からも多く意見が出
ている。JWG フランス代表団反対意見の 4.1.1（1）（5）（6）、JWGドイツ代表団の反対意見 4.1.2
（2）（3）（5）、その他の反対意見 4.1.3（1）（2）がこれに当てはまる。 
 第一に、公正価値での業績測定にそぐわない特定の事業についての問題が挙げられる。 
 JWG フランス代表団反対意見において、「公正価値に基づく管理又は業績測定を行っていない特定
の事業取引及び活動に関しては、公正価値は適切ではない」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A2）
とある。ここでいう特定事業取引及び活動とは、要求払い預金や資産負債総合管理に使用されている
金融商品等の、銀行のバンキング勘定に関連した取引や活動が当てはまるとしている。これらは公正
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価値での業績測定を行っていないにもかかわらず、公正価値での評価を強制されることで逆に企業の
業績が理解しにくくなるという難点がある。 
 第二に、公正価値金利の測定についての問題が挙げられる。 
 公正価値金利とは、利付き金融商品の金利について、金融商品自体を公正価値評価する
だけでなく、金利についても公正価値算定を行ったものである。これについて、フランス
代表団は、公正価値金利は「契約上のキャッシュフローと何の関係も持たないので、財務
諸表利用者にも管理目的にも有用あるいは適切な情報を提供しない」（「金融商品及び類似
項目」付録A、A7）としている。 
 JWG 基準案では、特定の状況において、譲渡時に受け取った対価を返済する義務のある金融資産の
譲渡人は返済しなければならない金額のうち最大限の金額を負債として認識し、かつ、譲渡された資
産の対応する部分についての認識を継続しなければならないと規定している。（金融商品及び類似項
目 64～65）しかし、それでは譲渡人と譲受人の「契約上の合意を無視」（「金融商品及び類似項目」
付録 A、A14）しており、それぞれのデリバティブオプションが明らかに金融資産、金融負債であって
もそれが認識されないことになると言われている。 
 公正価値で測定される利付金融商品に生じる金利は、「引き続き取得原価の実効金利ベ
ースで算定されるべき」であると考えられ、「利付き金融商品に固有の契約上の金利を反
映しているので重要な情報価値を有する」ため、公正価値での金利評価では価値があると
していない。（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A7） 
また、大半の企業では、ヘッジ手段として金融商品を使用することが多い。その場合に金融商品
の公正価値変動による損益を繰り延べることをせずに、かつ予想される将来のリスクを軽減するた
めに金融商品を用いる経営者の意図を反映するような代替的な会計処理方法も採用しない場合、「ヘ
ッジ手段の公正価値変動とそれを相殺する予想将来取引の価値変動との影響の報告に不整合が生じ
る」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A8）ことになるため、それら不整合を無視してでも公正価
値を適用する意味は無いとされている。 
なぜなら、ヘッジ手段として金融商品を利用しているにもかかわらず、その評価差
額を当期損益として認識してしまうと予想キャッシュフローの実現時に取引による
評価額と相殺されるはずであったヘッジ部分の一部が消滅してしまうことになる。そ
れでは、将来取引実現時に、予想キャッシュフローの変動可能性を相殺しようとヘッ
ジ手段を行ったという経営者の意図が反映されなくなるためである。 
 第三に、売呼値と買呼値、仲値についての違いが挙げられる。 
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 JWG では売呼値と買呼値の差異が小さい場合を除いて仲値の使用を認めておらず、それ
以外の場合については「資産について受け取る、又は負債から解放されるために支払うと
予想される価格」（「金融商品及び類似項目」4．17）と見積もらなければならないとしてい
る。しかし、ドイツ代表団では売呼値と買呼値とが存在する全ての場合において、「公正
価値は主として仲値で算定すべき」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A16）であるとしてい
る。なぜなら、「仲値はすべての市場参加者の評価を反映しており」売呼値と買呼値双方
の価格を考慮に入れた「市場の一方のみの評価ではない」からであるとしている。（以上、
「金融商品及び類似項目」付録 A、A16） 
 第四に、適用指針の曖昧さが挙げられる。 
 公正価値測定の適用には「適切で有用な評価指針の提供」が必要なはずであるが、「適
用指針は、市場取引のない金融商品の公正価値の算定について非常に概括的な説明しか含
んでいない」ため詳細な指針無しに適切な公正価値評価を行えるかについて疑問がある。
（以上、「金融商品及び類似項目」付録 A、A18）つまり、比較可能性の観点から公正価値測定
が目的を達成するのに十分であるかどうかについて疑問を呈している。 
加えて、「公正価値金利の計算が実務的に可能だという説得力のある証明を見いだして
いない」ことや「利付き金融商品に関する支払いをどのようにキャッシュフロー計算書に
表示するかについて明示していない」とも述べている。（以上、「金融商品及び類似項目」付
録 A、A19，20）つまり、JWG基準案が規定する適用指針だけでは適用後に公正価値の評価が実用可能
なレベルで算定できるのかについて実用性に乏しく、不十分であるとしている。 
 第五に、金融負債の時価変動は全て成果として把握すべきかという問題が挙げられる。 
 金融負債で手に入れた資金を事業資産投資したとき、「投資の成果を決めるのは、将来
の成果を見込んだ資産の時価の変動ではなく、資産から分離して実現する各期のキャッシ
ュフロー」（斎藤[2006]p128）である。そのため、この種類の負債については満期保有目
的債券や貸付金と同じく市場金利による価格変動のリスクを負っていない。しかも、金融
資産及び金融負債をそのまま利益測定対象とすることは、同種の金融資産や金融負債を持
つ企業同士の比較可能性を確保できるとしても、「経営者の意図に基づくリスク管理の巧
拙を反映できない」（吉田［2004］p53、54）ため、情報有用性を逆に損ねる場合がある。 
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4.2.2  金融資産、金融負債の双方に係わる反対意見(2)―見積もりの困難を巡っ
て― 
 
 4.1.1（2）に代表されるように、観察可能な市場がない金融商品及び市場はあるが流動
性が低いために取引数が尐ない金融商品については、公正価値測定及び評価技法の信頼性
が欠けているとする議論が有力である。公正価値算定に必要な基礎情報が入手できないか
もしれない場合にもおいても公正価値評価を適用しようとすることは、「正確性、信頼性
及び企業間の比較可能性、並びに同一企業の年度間の比較可能性が損なわれる」（「金融
商品及び類似項目」付録 A、A4）として、公正価値測定の客観性について疑問視している。 
 観察可能な市場がない又は流動性の低い金融商品等については、見積もりの客観性だけ
でなく見積もりの困難性についても同じ事が言える。そのため、金融商品に全面時価会計
を適用しようとするならば、当該基準案の公表だけでなく「時価の算定方法や過程の開示
など、時価の信頼性を確保するための様々な方法」（田中［2000］p23）を採ることを推奨
している。 
 
4.2.3  金融負債だけに係わる反対意見(1)―事業遂行上の制約を巡って― 
 
 4.1.1（3）や 4.1.3（4）で議論されている通り、金融負債の償還には、事業遂行上の制
約がある場合や債権者の同意が必要であり実現可能性が低いため、資産の評価損益と同列
に論じられないという意見がある。これは「負債を満期前に決済し損益を実現するために
は、債権者の同意を必要とする」（田中［1997］（2）p85」）ことから、事業遂行上の制
約により負債償還の実現がきわめて限られるためである。そのため、金融負債は投資中に
評価益が出たとしてもすぐに償還できないものが多い。金融負債は借入金と性質が似てお
り満期までの保有が求められているにもかかわらず、評価益として計上するのはどうかと
いう議論である。 
 しかも、取得原価と公正価値評価との変動分については当期の損益として認識すべきで
はないという意見が多い。これは、「原価主義会計に基づく非金融資産の測定及び会計処
理と整合しない」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A5）からである。 
 事業遂行上の制約がある金融負債に関する評価損益の実現可能性は低く、市場ですぐに
評価損益を実現させることができる金融資産に比べ当該金融負債は満期までの保有がほと
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んどである。それにもかかわらず金融資産と同列に公正価値適用として論じられることは、
投資の性質を考慮に入れていないと考えられる。 
 
4.2.4 金融負債だけに係わる反対意見(2)―事業悪化によって評価益が生じる
パラドックス― 
 
 企業の金融負債に関する自身の信用リスクに対する公正価値モデルの適用は、正しいの
かという意見がある。この反対論は大きく分けて二種類の問題点を含んでいる。 
まず第一の問題点として、4.1.3（5）に挙げたように、企業の業績悪化に伴い社債の評
価が下がったために社債等金融負債に評価益が出てしまったものについて、評価益を当期
の損益として計上するのはどうかという議論がある。実際に、米シティグループ、バンク・オ
ブ・アメリカ、ＪＰモルガン・チェースにおいて負債時価評価益で P/L 指数を立て直したとの指
摘もある。これについては、たまたま金融危機と重なったためにこれらの影響が出ただけ
であるとする意見もあるが、結論は出ていない。 
 第二の問題点として、4.1.1（4）、4.1.2（4）、4.1.3（5）、4.1.3（6）に挙げたよう
に自己創設のれんなどの未認識無形資産の変動は認識しないにもかかわらず、信用状態変
動の企業金融負債への影響は評価するかという議論がある。フランス、ドイツ代表団だけ
ではなくその他の意見でも提起されていることを見ても、金融負債についての問題点とし
てはこれが一番大きな問題であると言ってもいいだろう。 
 原則、JWG 基準案で扱っているのは金融商品又は金融商品に類似した商品のみで、無形
資産については範囲外とされている。しかし、企業の金融負債に関する企業自身の信用リ
スクの変動の影響には、自己創設のれんの変動も一部含まれている。そののれん分の変動
を報告しない一方で、信用度の変動が企業の金融負債に対して与える影響を報告し当期の
損益とするのは問題があると反対論者達は述べている。なお、「企業価値の評価という観
点からは、投資の状況に応じて、異なる測定が求められると考えられる」（秋葉[2009]p28）
ため、公正価値で統一すること自体が財務報告の目的に役立つわけではないとして、公正
価値評価で統一することへの疑問もある。 
 また、「支払い不能の可能性を反映する企業自身の信用リスク」（「金融商品及び類似
項目」付録 A、A6）を公正価値で反映させることは、企業は無期限に事業を継続するとす
る継続企業の前提と矛盾する可能性があるとも言われている。 
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4.2.5 その他の反対意見―JWG 基準案の適用範囲について― 
 
 4.1.2（1）、4.1.2（6）、4.1.3（3）にもあるように、JWG基準案が金融商品及び類似項目
については基準案で定義しているにもかかわらず、非金融商品については定義を設けていないため、
金融商品の公正価値適用による影響が非金融資産にまで及んでいるのではないかという議論がある。
これでは、基準案で金融商品ではないと認めているサービス資産・負債にまで適用範囲が拡
大しているとも言えるため、ドイツ代表団は「金融商品と非金融資産、非金融負債との厳格な
区別の必要性」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A13）を求めている。 
 JWG はその点について非金融資産、非金融負債に関する会計基準の修正によって解決す
る必要があるかどうかは個々の基準設定主体が検討すべき事項であるとしているが、金融商
品と非金融資産、非金融負債との間には基本的な相違はあるが密接な関係がある。その中
で金融商品のみ公正価値変動を当期の損益として認識するということは、金融商品と他の
貸借対照表項目又は取引との不一致を生じさせることになると考えている論者もいる。 
また、「企業の経済活動には非金融商品も含まれていることから、一方的な対応は問題
解決にならない」（吉田［2004］p55）として、金融商品及び類似項目だけで基準案を作成
したことについての意見も出ている。このことからも、金融商品への公正価値適用につい
ては、その影響を受ける非金融商品についても同時に定義を定めなくては評価の公正性が
保てないことが分かる。 
 しかも、金融商品であるのに JWG 基準案の範囲からは外されているものもある。例えば、
JWG 基準案では子会社株式や関連会社及びジョイントベンチャーに対する持分については
他の会計基準があるとして適用範囲外である。しかし、金融資産、金融負債について全面
時価を適用するが子会社株式を時価評価しない理由について、JWG は「現行の連結及び持
分法会計の原則の再検討が必要」になり、「ほとんどの国では、これらの金融商品の会計
処理を別個の基準で取り扱っている」ため適用範囲外であると述べているだけではっきり
とした結論を述べていない。（以上、「金融商品及び類似項目」パラグラフ 2．21） 
しかし、実現可能性の低い金融負債や市場取引の尐ない金融商品にまで公正価値評価を適用しよう
とするならば、同じ金融商品である子会社株式や関連会社及びジョイントベンチャーに対する
持分ばかりが JWG 基準案の適用範囲外となるのは理解できない。これら JWG 基準案適用の
範囲については、説明が曖昧で不足していると言えるだろう。 
 第四章では、JWG 基準案に対する反対意見について、属人的分類と問題点別分類の両方
 36 
 
の観点から詳しく調べてみた。しかし、まだこれら反対意見があるということが明らかに
なっただけで、これらの意見についての合理性を明らかにするまでには至っていない。 
そこで第五章では、この章で考察した反対意見についての合理性について検討してい
く。 
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第五章 上記の反対意見の合理性 
5.1 情報有用性に関する反対意見  
 
若干異質な JWG 基準案の適用範囲に関する議論を除けば、情報有用性、見積もりの困難
性、事業遂行上の制約、倒産リスク上昇により評価益が生じてしまうことについての矛盾
が、反対意見の基礎を成していると言えるだろう。この章では、4.2.5 の範囲への問題を
除いた上記 4 つについて反対意見の合理性を見ていきたい。 
 JWG フランス代表団、ドイツ代表団からの反対論については、JWG 側も「金融商品及び類
似項目」内で反論を行っている。つまり、ここで取り上げようとしている 4 つの反対意見
についても JWG からの反論がある。そこで、フランス代表団、ドイツ代表団からの反対意
見を元に、それに対する JWG からの反論を考えた上で、これら反対意見について合理性が
あるかを見ていきたい。 
 第一に挙げた公正価値での業績測定にそぐわない特定事業についての問題については、
正味キャッシュフローの予想時期及び金額に基づいて管理されている金融資産及び負債で
は、原価主義会計が適切であるとの反対意見があった。銀行のバンキング勘定活動は取得
原価に基づいて管理しており、公正価値で評価するよりも取得原価で評価した方が、その
業績を明確に表示できるとの主張である。 
 それについての JWG からの反論は、「金融資産及び金融負債の原価主義による会計処理
は、キャッシュフローポジションの一致と不一致について公正価値測定が提供できるほど
適切な指標を提供できない」としている。理由として、「キャッシュフローの時期と金額
に関する他の不確実性に関する予想を考慮に入れた場合、金融資産と金融負債のポジショ
ンがどの程度マッチしているかを評価するに当たって、困難な問題が生じる」からだとし
ている。金融資産及び金融負債の包括的な公正価値測定は、「不一致ポジションの影響に
ついて一貫した現在の市場の測定値を提供」し、「ネッティング戦略の有効性に関して適
切な報告を提供する」ため、有用だとしている。（以上、「金融商品及び類似項目」1．10） 
 また、財務報告の目的は「外部利害関係者の財務情報に対する要求を満たすこと」であ
り、「企業の経営戦略の成果の測定及び報告について一貫した方法が存在することが重要」
と主張している。（以上、「金融商品及び類似項目」1．11）これは、二つの企業間におい
て、同一の金融商品を保有した場合に異なった管理方法を選んだ結果、異なる数値を表示
されることを防ぐためのものであるとしており、バンキング勘定活動等であっても公正価
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値で評価することの有用性を説いている。 
 また、JWG は、金融商品の公正価値測定に関する論証は多くの実証研究により支持され
ているとしている。アメリカ会計学会の財務会計基準委員会のペーパーを用い、金融機関
が保有する投資証券、資産、負債総合管理のために銀行が保有するデリバティブ、銀行の
正味ローン、銀行の長期負債に関して「実証研究の結果2は、これらの金融商品の公正価値
変動を利益に含めることを支持している」（「金融商品及び類似項目」1．12）としている。
同時に、フォーカス・グループの調査で明確かつ一般的な見解として「金融商品の公正価
値についてより多くのよりよい情報を必要としている」3ことと、投資運用・調査協会（以
下、AIMR）の財務会計方針委員会が、「金融商品の公正価値測定への支持を表明している」
4（「金融商品及び類似項目」1．13）として公正価値評価の妥当性を強調した。 
 以上のことから、JWG は反対論に対して、包括的公正価値には情報信頼性があり現行の
混合属性会計では適切な報告を提供できないとしている。 
 しかし、JWG は財務会計基準委員会のディスカッションペーパーを引用しながらも、そ
の適用指針には、「市場取引のない金融商品の公正価値の算定について非常に概括的な説
明しか含んでいない」（「金融商品及び類似項目」付録 A、A18）ため詳細な指針無しに適切な
公正価値評価を行えるかについて疑問がある。それを考えれば、JWG側からの反論があろうとも、
比較可能性の観点から公正価値測定が目的を達成するのに十分であるかどうかについては
疑問が残る。 
 第二に挙げた公正価値金利の測定については、公正価値で測定された利付き金融商品の
金利は、取得原価の実効金利をベースとして算定すべきだという反対意見があった。まず
先に JWG が提唱する公正価値金利の測定方法について見ていきながら、JWG が公正価値金
利を何故推奨しているのかについて掘り下げていきたい。 
現行、利付き金融商品の金利部分については、取得原価の実効金利をベースとして金利
を算定している。しかし、JWG 基準案が提唱した公正価値金利とは、公正価値で測定され
た利付き金融商品の金利部分についても、公正価値をベースとして金利を算定したものを
使用する会計処理である。 
                                                   
2 アメリカ会計学会の財務会計基準委員会「IASC/CICA 金融商品起草委員会の公表したディス
カッションペーパー「金融資産及び負債の会計処理に対する解答」1998 年、pp90-97 
3 シロタ・コンサルティング「財務諸表における金融商品の公正価値報告に関する投資コミュ
ニティの関心ーフォーカス・グループ・サマリー：最終報告」1998 年 
4投資運用・調査協会（AIMR）の IASC ディスカッションペーパー「金融資産及び負債の会計処
理」に対する 1997 年のコメント・レター 
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つまり、「基礎金利、借入企業の信用リスク、並びに場合によっては、将来キャッシュ
フロー及びその不確実性に関する市場参加者の予想に影響を与えるその他の要因の変動」
（「金融商品及び類似項目」適用指針 386）に伴って、その都度金利部分も変動するとい
うことである。しかも、これらの変動要因は頻繁に生じる可能性があり、公正価値をベー
スとした金利を正確に算定しようとするならば、頻繁に金利の再計算を行う必要がある。 
 重要な利付き金融商品の運用成績を評価する際には、「市場期待基準に依拠しており、
それが企業の金利リスク管理の基準と整合している」（「金融商品及び類似項目」結論の
根拠 6．69）場合を除き、原則としてその金利算定には現在満期利回り方を使用すること
を要求している。しかし、頻繁に金利の再計算を行うことは事務の繁雑さに繋がるため、
JWG 基準案では再計算の手間を軽減させるため「四半期中に金利の著しい変動がなかった
類似する利付き金融商品のグループごとに、四半期単位で公正価値金利を計上することを
選択してもよい」（「金融商品及び類似項目」適用指針 386）としている。 
なぜこのような公正価値金利を採用しようとしたのかについて、JWG は「利付き金融資
産及び負債が公正価値で測定されている場合に、金利の算定に取得原価の「実効金利」方
式を用いると、現時点の経済的な金利収益・費用を誤って表示する結果となり、公正価値
測定と両立しない」（「金融商品及び類似項目」結論の根拠 6．59）としている。 
 以下では、利付き金融商品に公正価値評価を適用した際に、現行の取得原価の実効金利
をベースとして金利を計算した場合と、JWG 基準案が推奨する公正価値金利を使用した場
合の二つについて、JWG 基準案内で使用されている例題を抜粋している（表 5、6、7 を参
照）。 
 例えば、年平均収益率 10 パーセントをもたらす固定金利の 3 年満期の債権に企業が 1，
000 支払うとする。その場合の契約キャッシュフローは次ページの表 5 の通りである。 
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＜表 5＞ 
 期末       
 0 1 2 3 
契約上の将来キャッシュフロー  100 100 1,100 
公正価値（10 パーセントにおける現在価値） 1,000    
     
（「金融商品及び類似項目」結論の根拠 6．59）    
 
 
 次に、第一年度終了時に二年ものの金利が 8 パーセントに変動したとすると、この債券の
現在の公正価値（金利 8 パーセントでの割引現在価値）は、1，035．67 である。従って、
当期の損益として報告すべき公正価値に関する収益は 35．67 となる。 
単純化のため、第二年度終了時の市場利益も 8 パーセントのままであると仮定すると、
取得原価の実効金利方式によりこの利益を分解すると、以下のようになる。 
 
 
＜表 6＞ 
   年度   
 1 2 3 
取得原価の金利収益（利率 10 パーセント） 100 100 100 
利益（損失） 35.67 △17.15 △18.52 
 135.67 82.85 81.48 
    
（「金融商品及び類似項目」結論の根拠 6．60）   
 
 
 これでは、第二年度と第三年度に計上される公正価値ベースの損失を、第一年度の利益で
相殺しているように見える。この不可思議な現象が起きるのは、公正価値をベースとして
算定された現在の金利が 8 パーセントであるにもかかわらず、第二年度、第三年度と現行
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の取得原価の実効金利 10 パーセントで金利収益を表示したためである。 
そこで、上記の状況と同じ場合に公正価値をベースとして測定された金利による利益を
分解すると、以下のようになる。 
 
  
＜表 7＞ 
   年度   
 1 2 3 
公正価値の金利収益（利率は毎期変動） 100 82.85 81.48 
利率 
10 パーセン
ト 
8 パーセン
ト 
8 パーセン
ト 
利益 35.67 0 0 
 135.67 82.85 81.48 
    
（「金融商品及び類似項目」結論の根拠 6．62）   
 
 
このように、この現象を解消するためには、もし第二年度、第三年度の損失が事前に察
知できるのであれば、第一年度に利益を計上せずにこの「利得を相殺する減損の評価減を
行うべき」（「金融商品及び類似項目」結論の根拠 6．61）であると JWG 側は説明してい
る。つまり、金利の変動が起きた場合、取得原価の実効金利方式では年度により利益と損
失の両方が出る場合があるため市場関係者を混乱させる恐れがある。それでは公正価値利
益の情報価値を損なうことに繋がるため、利付き金融商品の金利に対しても公正価値をベ
ースとして算定した金利を使用して金利の変動が起きた期にその損益を認識しようとした
ものである。 
そのため、上記で述べたように金利の算定に取得原価の実効金利方式を用いると、「現
時点の経済的な金利収益・費用を誤って表示する結果となり、公正価値測定と両立しない」
（「金融商品及び類似項目」6．59）と反論した。 
しかし、JWG は結論として、「金利収益及び金利費用の決定に関するドラフト基準の要
求は完全ではない」が、公正価値金利測定を要求しない、もしくは取得原価金利を適用す
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るよりは「分析のための優れた基礎を提供するはず」だとしており、「その有効性及び実
行可能性を十分に検討できるように、広範なフィールド・テストを行うことも重要」（「金
融商品及び類似項目」6．75、6．76）だとしている。これは公正価値金利の測定について
JWG 側の反論根拠が尐ないことを示しており、まだ議論の余地が多く残っていると言える
だろう。 
 第三に挙げた買呼値、売呼値、仲値の使用については、仲値こそが出口費用を表すもの
であるという反対意見があった。これに対し JWG は、買呼値と売呼値の差異が小さい活発
な市場で取引される金融商品については、仲値の利用を認めている。しかし、その差異が
大きい場合については「公正価値に重大な相違を生じる」として資産又は負債にかかる価
格について「それが買呼値であるか売呼値であるか、あるいはその範囲内の他の価格であ
るかにかかわらず見積もらなければならない」としている。（以上、「金融商品及び類似
項目」4．17） 
しかし、JWG はその際に使用する見積もり方法については言及しておらず、それが仲値
の算出値に比べてどう差があるのか、また買呼値と売呼値の差異がどれほど大きくなった
場合に見積もりを使用するのかなどの具体例を挙げていない。JWG 基準案は市場関係者へ
の情報有用性を目標として作成されたものであるが、仲値を使用する場合と使用しない場
合の明確な線引きが行われていないのであれば、それは逆に市場関係者を混乱させること
に繋がるのではないかと考えられる。 
 第四に挙げた適用指針の曖昧さについては、JWG 側が詳細な適用指針を挙げていないと
いう反対意見があった。JWG 基準案については結局基準適用が見送られたとはいえ、当初
は全面時価評価の適用を主目的に作成された基準案である。しかし、その適用指針につい
ては曖昧で運用可能なレベルにまで至っていないとする意見である。これに対し JWG は、
「規定の適用に関する経験を得るにつれて、また、資本市場及び財務リスク管理の実務が
進歩し続けるにつれて、将来の期間において規定は洗練されていくであろう」（「金融商
品及び類似項目」1．38）としている。 
しかし、現行の混合属性会計から全面時価会計適用に至るには大きな隔たりがあり、そ
れを「報告企業が各種の評価技法の間で選択を行うことができるかどうか」や「適応する
評価モデルに対する適切なインプットを詳細な指針無しに決定できるかどうか」について
詳細な規定を定めずに基準案を公表することについては疑問が残ったままである。（以上、
「金融商品及び類似項目」付録 A、A18） 
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 第五に挙げた金融負債の時価変動を全て成果として把握すべきかについては、金融負債
で入手した資金を事業投資に回した場合、当該負債は価格変動のリスクを負っていないと
する反対意見があった。そのため、同じように価格変動のリスクを負っていない非金融負
債の評価方法と比べて、似た投資の性質を持つ金融負債だけを公正価値評価するのは整合
性に欠け、公正価値測定がそぐわないという反対意見があった。 
 これに対し JWG は、「負債について原価主義会計を要求することは、当該負債で資金調
達された非金融資産との整合性あるいは比較可能性を高めることにはならない」としてい
る。なぜなら、金利の変動に関する固定金利負債への影響は当該負債の公正価値により測
定されるのに対し、非金融負債への影響は「一般的には間接的かつ不確実」であるから、
「金融負債の測定値は、原価基準で計上されている非金融負債の資金調達と考えられるか
どうかに左右されるべきではない」としている。（以上、「金融商品及び類似項目」4．49）
また、売買目的有価証券の未実現損益については即時認識が可能であるのに、同一の金融
商品に関する未実現損益を保有か売買かの経営者の意図により「損益計算書の中で認識し
たり外で認識したりすることは首尾一貫性がない」（「金融商品及び類似項目」6．16）と
も述べている。 
 しかし、事業資産への資金目的で使用されている金融負債の場合、投資の成果として実
現するのは事業資産から生じるキャッシュフローである。その実際の損益について目を向
けず公正価値変動を実現損益とするのはやはり違和感があると言えるだろう。しかも、JWG
が経営者の意図により損益の認識方法を変更するのは首尾一貫性がないとするならば、JWG
基準案では適用範囲外とされている子会社、関連会社株式に関する株式分類も、経営者の
意図の一部を反映したものではないだろうか。もし、JWG が経営者の意図により損益の認
識方法を変更することを認めないのであれば、子会社や関連会社株式についても公正価値
評価を適用させるべきである。 
 以上のことから、JWG 基準案における情報有用性については、JWG からの反論を検討して
もまだ疑問点がほとんど解説されていないままであると考えられる。 
 
5.2 見積もりの困難性に関する反対意見 
 
 4.2.2 で挙げた見積もりの困難性については、観察可能な市場がない場合、あるいは流
動性が低いために取引数が尐ない場合の金融商品についての公正価値測定適用についての
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反対論があった。これに対し JWG は、金融商品に観察可能な市場価格がない場合であって
も、その公正価値は「資本市場の価格決定原理と現在の市況に関する情報とを織り込んだ
技法を利用して見積もることができる」としている。（「金融商品及び類似項目」1．14）
その公正価値の測定値については、「市場参加者が市場出口価格を見積もるときに考慮す
ると記載される潜在的に重大な全ての要因に関する合理的な見積もり及び過程を反映すべ
きであり、流動性リスクに関して例外があってはならない」としているが、JWG 側はその
見積もり方法については適用指針においても詳細に述べていない。（「金融商品及び類似
項目」1．16） 
 これでは、見積もりの困難性をどう解消するかについての議論について返答をしていえ
るとは言いがたく、4.2.2 で述べた反対意見について納得のいく意見であるとは考えられ
ない。 
 
5.3 事業遂行上の制約に関する反対意見 
 
4.2.3 で挙げた事業遂行上の制約については、金融負債の償還には事業遂行上の制約が
ある場合や債権者の同意が必要である場合が多く、金融資産と違って公正価値が変動した
としてもすぐには負債償還を実現することが出来ないとする反対意見があった。それらの
金融負債は満期保有となることが多く、投資の性質を考えれば非金融負債に近いと言える
だろう。 
これに対し JWG は、金融資産と金融負債は双方共に金融商品としての定義を満たしてお
り、「同一の金融商品に関する未実現損益を、それを保有するか売買するかの経営者の意
図によって損益計算書の中で認識したり外で認識したりすることは首尾一貫性がない」
（「金融商品及び類似項目」6．16）と反論した。 
しかし、事業遂行上の制約がある金融負債については、その毎期キャッシュフローは時
価の変動額ではなく金融負債自身の持つ契約上の金利となるはずである。それにもかかわ
らず公正価値評価を適用しその評価額を損益として認識するのは、当該金融負債の投資の
性質を無視したものである。この場合における金融負債については、固定金利を損益とし
て認識することが将来のキャッシュフローを考えても望ましい。 
また、事業遂行上の制約があっても公正価値評価を適用するというのであれば、JWG は
同じく事業遂行上の制約を持つ子会社株式や関連会社株式についても公正価値評価を適用
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することを考えるべきであろう。なぜ会社株式や関連会社株式について公正価値評価を適
用しないのかについては、すでに他の会計基準が用意されていることもあるが、当該株式
が満期保有に近い目的を持って所有されるという経営者意図を反映したものではないかと
考えるからである。 
 
5.4 業績悪化によって評価益が生じるパラドックス 
 
 金融負債に公正価値を適用した場合、業績の悪化によって逆に評価益が生じてしまう場
合がある。これらをふまえ、4.2.4 で挙げた企業の金融負債に関する自身の信用リスクに
対する公正価値モデルの適用について、反対意見があった。 
 これに対し JWG は、信用リスクの変動が金融負債の公正価値に与える影響は、「企業の
外部状況ではなく内部状況の変化を反映するものであるため当該負債の測定値に含めるべ
きではない」という反対意見があるが、公正価値評価は「市場関係者が借入金に課される
べき金利をどのように評価しているのかを有効に反映している」としている。（以上「金
融商品及び類似項目」4．56）また、負債の公正価値への影響は外部から課されるものであ
るため客観的で、それは「企業の支払い能力に対する市場の評価の見積もりを反映」（「金
融商品及び類似項目」4．56）しているとしている。また、反対意見にある企業の信用状態
の変動は、部分的には企業自身が創出したのれんの変動を反映している場合があることを
認めた上で、これは現行会計基準でも計上されないため、「無形資産に関する会計処理の
欠陥とも考えられる問題を、金融負債に対する適切な会計処理を曲げるために利用すべき
ではない」（「金融商品及び類似項目」4．57）としている。 
 しかし、JWG の上記反論では、結局自家創設のれんについては現行会計基準でも計上さ
れないため、及び無形固定資産に関する会計処理は範囲外であるとして信用リスクに対す
る公正価値モデルの適用の場合における自家創設のれん問題について触れていない。 
 現行会計基準は混合属性会計であり、JWG の提唱する全面時価評価適用の会計とはまた
異なるものである。それにもかかわらず、現行会計基準が認識しないため JWG 基準案でも
認識しない、または考慮に入れないというのは、反対意見に対する論点のすり替えが起き
ているのではないだろうか。これでは、当初の反対意見が残ったままとなっている。 
 以上、第五章では金融商品に対する公正価値評価適用の反対意見 4 点と、それに関する
JWG の反論を見てきた。しかし、JWG 側の反論の大半がその反論についての詳細な基礎を提
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供していないように感じた。そのため、金融資産の全面時価評価はともかく、金融負債を
全面時価評価した上で当期の損益に算入することについては賛成できないとする反対意見
に、個人的には賛成である。なぜなら、金融負債に金融資産と同程度の市場流通性を持っ
ているとは思えないからである。反対意見に関して十分な説得力のある反論がなされてい
ない以上、上記反対意見の方が、JWG 基準案の反論よりも合理性があると考えられる。 
第五章までの考察の結果、JWG が提案する全面時価会計に積極的な論拠を見いだすこと
ができず、現行の混合属性会計の方が好ましいという結論に達した。理論的な考察から導
かれてきたこの結論は揺るぎのないものである。 
とはいえ、時価会計の適用範囲を拡大するのは、いまでは「理論を超えた」動かしがた
い現実である。政治的な要素を考えれば、もはや「理論的にはこうなるはず」と言ってみ
たところで、全面時価会計の流れには抗しがたい。だとすれば、理論的な支持が得られる
かどうかにかかわらず、時価会計の適用領域を拡大することを受け入れたうえで、適用領
域をどう拡大すれば「次善の策」となりうるのかを考察するのも意味のあることといえる
であろう。 
こういう考えから、第六章では、第五章まで依拠してきたスタンスを変え、もし今後よ
り包括的な時価情報の開示が求められるようになった場合、JWG 基準案とは異なるどのよ
うな対応がありうるのかを検討していきたい。 
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第六章 今後のあるべき会計処理 
6.1 総括 
 
 第四章で JWG 基準案に対する反対論、第五章でそれに対する JWG 側からの反論を述べな
がら反対論の合理性を探ってきた。第五章の結論として、JWG 基準案に対する反対論には
合理性があると考えられる。金融資産及び金融負債に対する全面時価評価適用については
受け入れがたいものであり、金融資産の全面時価評価はともかく、金融負債を全面時価評
価した上で当期の損益に算入することについては賛成できない。なぜなら、金融負債に金
融資産と同程度の市場流通性を持っているとは思えないからである。市場での流通性が乏
しい金融負債に継続的な時価評価を求めた場合、貸借対照表上での評価額と損益計算書上
での評価差額に問題が生じるが、より深刻なのは評価差額の損益算入であろう。 
 しかし、金融資産、金融負債の時価評価の流れというのは、市場関係者からの要望がな
い状態では促進されないものであるとも考えられる。また FASB、IASB は、現行の混合属性
会計は暫定的なものであり、将来的には有価証券の全面時価評価へと向かうための途中経
過的な処置であるとしている。これは、規制主体が「評価基準の段階でも会計方法の段階
でも経営者の恣意性の介入を排除する無条件統一方式を選好するであろうし、歴史的に見
てもそのように行動してきた」（徳賀[2002]p53）からであると言われている。それを考え
ても、基準設定者側に時価評価の全面適用を求める思考があることがわかる。 
 ここで使用されている無条件統一方式とは、「将来キャッシュフローの相違に関係なく、
取引の形態ごとに唯一の会計方法しか認めない」統一方式のことであり、公正価値評価を
指している。これに対し現行の混合属性会計を指す条件別統一方式とは、「取引の形態か
ら通常同一と見なされてきた事象を将来キャッシュフローの相違に基づいて異なる事象で
あると判断し、それぞれの事象に対して唯一の会計方法のみを容認する統一方式」とされ
ている。（以上、徳賀[2002]p51） 
 規制主体が公正価値評価を求めるのに対し、経営者は「利益操作の余地の大きい全面歴
史的原価評価を選好」し、利用者は「将来キャッシュフローの相違を反映した情報を求め
るはず」であるため、「作成者も利用者も全面時価評価を選好するとは考えられない」と
している。（徳賀[2002]p53） 
 しかも、比較可能性を尺度として全面時価評価と現行の混合属性会計とを考慮した結果、
「全面時価評価の「保有意図が反映しているはずの将来キャッシュフローの相違の無視と
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公正価値評価技法の選択における判断の余地」による比較可能性の提言の大きさと保有意
図別混合評価の「保有意図の区別とその実現に伴う判断の余地」による比較可能性の提言
の大きさとの比較によって決まることになる」としている。（以上、徳賀[2002]p53）そう
考えれば、公正価値評価は JWG が求める財務諸表の信頼性を挙げることには必ずしも繋が
らないのではないだろうか。つまり、金融商品の全面時価会計は金融資産と金融負債のい
ずれについても説得力を持たない。なかでも、金融負債の全面時価評価は問題がより深刻
であると考えられる。 
 現行の混合属性会計が作られたのは、外形的には金融商品であってもその投資の性格に
より市場の時価変動を投資の成果と見なせないものがある場合に、それら評価差額を純利
益に含めないで表示する必要性があったためである。これが、混合属性会計の意義である
とも言えるだろう。 
 JWG 基準案では「公正価値リスクの管理に重点を置いた会計情報の提供」が前提とされ
ているのに対し、現行の混合属性会計では「投資プロジェクトのリスクに連動したキャッ
シュフローリスクの管理に重点を置いた会計情報の提供」が前提とされている。つまり、
「前者が時価のリスクを負担したことの結果を財務諸表に反映させようとするのに対し、
後者はキャッシュフローのリスクを負担した結果を財務諸表に反映させようとしている」
ものであり、JWG は「基本的な前提、基本的な会計観が、伝統的な会計観とは大きく異な
る」のである。（以上、辻山[2002]p33）そのため、もし公正価値評価を全面適用とするの
であれば、その合理性と具体的な適用指針を明らかにするとともに、市場関係者が財務諸
表に求める情報が何であるかを明らかにしなければならない。 
 しかし、今後市場関係者全体の意志として公正価値評価が推し進められていくのならば、
市場流通性の高いものについては取得原価ではなく時価評価で認識するという考え方には
反対できない。理論的な考察から導かれてくる結論に反してまで、金融商品の時価評価が
より適切であると基準設定主体が定める場合には、 (1)金融資産の評価方法については現
行の混合属性会計のまま、金融負債の評価方法については取得原価のままで、注記で時価
情報を現在より詳細に明示する注記法か、(2)金融資産、金融負債の評価方法については公
正価値評価を適用するが、金融資産の評価差額を当期の損益とするのに対し、金融負債の
評価額については時価で行い、その評価差額については当期の損益に算入するのではなく
その他有価証券評価差額金と同じく純資産直入法を行い、定期的に洗い替え条件が揃った
ら評価差額を実現したものとみなす方法を推奨したい。 
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6.2. 注記法の合理性と欠点 
 
 金融資産の評価方法については現行の混合属性会計のまま、金融負債の評価方法につい
ても現行どおり取得原価で据え置き、注記で時価情報を現行より詳細に明示する注記法に
ついては、まずその詳細を述べる前に現行の注記に関する基準を見ていきたい。 
 現在、金融商品の注記については企業会計基準適用指針第 19 号「金融商品の時価等の開
示に関する適用指針」と金融商品会計基準第 40-2 「金融商品の時価等に関する事項」に
おいて詳細に定められている。 
 重要性の乏しいものについては注記は省略可能とされているが、原則、金融商品に関す
る貸借対照表の科目ごとに、貸借対照表計上額、貸借対照表日における時価及びその差額
並びに当該時価の算定方法を注記する。有価証券については、上記に加えて、以下のよう
に保有目的ごとの区分に応じ以下を注記することになる。 
（1） 売買目的有価証券 
 当期の損益に含まれた評価差額 
（2）満期保有目的の債券 
①貸借対照表日の時価が貸借対照表計上額を超えるものと時価が当該貸借対照表計上額を
超えないものに区分し、当該区分ごとの当該貸借対照表計上額、当該時価とその差額（債
券の種類ごとに区分して記載可） 
②当期中に売却したものについては、債券の種類ごとの売却原価、売却額、売却損益及び
売却理由 
（3）その他有価証券 
①満期保有目的債券と同じく、貸借対照表計上額が取得原価又は償却原価を超えるものと
超えないものに区分し、当該区分ごとの取得原価又は償却原価、当該貸借対照表計上額及
びその差額（有価証券の種類（株式及び債券等）ごとに区分して記載可） 
②当期中に売却したものがある場合には、売却額、売却益の合計額及び売却損の合計額 
（4）当期中に売買目的有価証券、満期保有目的債券、子会社株式、関連会社株式、その他
有価証券の保有目的を変更した場合 
 その旨、変更の理由（満期保有目的の債券の保有目的を変更した場合に限る）及び当該
変更が財務諸表に与えている影響の内容 
（5）当期中に有価証券の減損処理を行った場合 
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 減損処理を行った旨及び減損処理額を注記する。 
（6）時価を把握することが極めて困難と認められるため、時価を注記していない金融商品 
 当該金融商品の概要、貸借対照表計上額及びその理由を注記しなければならない。 
（以上、企業会計基準適用指針第 19 号「金融商品の時価等の開示に関する適用指針」4、
「金融商品の時価等に関する事項」） 
 公正価値評価適用に代わる案として提案したい注記法案とは、上記に記した現行の有価
証券に対する注記制度に情報を加える方法である。 
 売買目的有価証券の評価、有価証券の減損処理時、時価把握困難金融商品については現
行の注記法のまま行い、満期保有目的債券とその他有価証券や金融負債については、債権
の種類ごとに区分して記載することを容認していた従来の規定を廃止し、重要性の乏しい
ものを除いて個別に時価を記載するのを強制してはどうだろうか。 
 この注記法の利点としては、三点ある。まず第一に、貸借対照表、損益計算書に市場価
値の変動が計上されないために混合属性会計の利点も引き継げ、かつ注記により取得原価
と同時に時価情報も提供できる点がある。取得原価と時価情報が提供され、かつ減損処理
時や時価把握が困難な商品については現行と同じ処理を行うことで、財務諸表利用者の求
める将来キャッシュフローの相違を反映した情報が入手できる。 
 第二に、時価評価の影響が緩和できる点がある。JWG の求める公正価値評価では、時価
の影響が直接貸借対照表、損益計算書に現れることになる。売買目的有価証券のように常
に市場での売買が可能な金融商品ならば時価変動をそのまま実現損益として認識できるだ
ろうが、満期保有目的債券やその他有価証券、金融負債のように実現可能性が乏しいもの
についても財務諸表にその影響を直接計上すると、逆に企業の財政状態を適切に表示でき
なくなる場合がある。そのため、時価情報を求める市場関係者に対して注記で情報を開示
すると共に、その影響を財務諸表に反映させないようにするものである。 
 第三に、現行の企業会計基準適用指針第 19 号「金融商品の時価等の開示に関する適用
指針」と金融商品会計基準第 40-2「金融商品の時価等に関する事項」に規定されている金
融商品の注記についての制度を基礎とできるため、現行制度の大幅な改訂に伴うコストを
負担する必要がなく、かつ注記に対する市場関係者の理解があるため導入から適用開始ま
でに長期の期間を必要としない点である。これは、すでに現行で使用されている制度を基
礎として使用することにより、市場関係者の理解が元からあるという利点がある。加えて、
現行基準に付け加える形になるため新制度創設に比べ導入コストが抑えられるという面が
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ある。 
 その一方、注記法の欠点として、満期保有目的債券、その他有価証券、金融負債等の実
現可能性が乏しい金融商品を数多く保有している場合、注記量が増加し処理が煩雑になる
点がある。 
 この節では、もし市場参加者に金融資産、金融負債双方の公正価値情報を求められた場
合に、全面時価会計を適用せずにそれらの情報を市場参加者に表示できる注記法の仕組み
について見てきた。次節では、全面時価会計を適用された場合に、その評価額を当期の損
益として計上しないようにするための純資産直入法について検討する。 
 
6.3 純資産直入法について 
 
 次に、財務諸表上の金融負債の評価額については時価で行い、その評価差額については
当期の損益に算入するのではなくその他有価証券評価差額金と同じく純資産直入法を行い
評価差額については定期的に洗い替えする方法について述べていきたい。しかし、まずこ
の案について述べる前に、現行の純利益と包括利益の考え方について見ていきたいと思う。
なぜなら、JWG 基準案で金融商品の全面時価評価を適用する場合と、6.3 で提言しようとし
ている純資産直入法との相違は、評価差額を当期純利益とするかそれとも包括利益とする
かの違いしかないからである。つまり、金融資産、金融負債の両方に公正価値評価を適用
した場合、その評価差額をどう計上していくかが問題となっていると言える。 
そこで、まずは純利益と包括利益について見ていきながら、純利益か包括利益かという
従来から議論されてきた業績報告のあり方について考えていきたいと思う。 
 
6.3.1 純利益と包括利益の同時公開の重要性 
 
 純利益とは、収益と費用こそが中心概念であるとする収益費用アプローチにより算出さ
れた、収益と費用の差額のことである。包括利益とは、資産と負債こそが中心概念である
とする資産負債アプローチにより算出された、当期における純資産の増加額のことである。 
 包括利益には事業利益の他にその他有価証券評価差額金、繰延ヘッジ損益、土地再評価
差額金、為替換算調整勘定の 4 つの評価・換算差額で構成されている。現行制度では、当
期純利益にその他の包括利益のうち実現した利益を含める処理を行うことで、当期純利益
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と包括利益を併せて表示することにしている。 
日本の概念フレームワークに関する討議資料では、包括利益について、当期における純
資産の変動額のうち企業所有者である株主との直接的な取引によらない部分であるとされ
ている。（財務会計の概念フレームワーク「財務諸表の構成要素」8） 
さて、JWG が提案した金融商品の全面時価評価では、その評価差額については当期の損
益とすることが定められていた。これは、伝統的な会計観では、純利益のみを業績とする
考え方がまだ主流であったからだと考えられる。 
しかし、この基準案と前後して、FASB から 1997 年 6 月に SFAS130 号「包括利益の報告」
が公表されたのを皮切りに、包括利益の定義に従って包括利益が開示されることとなった。 
 ここでいう包括利益とは、有価証券評価差額金等のその他の包括利益に繰り入れた未実
現の保有利得が実現した場合には、その他包括利益から損益計算書の純利益に利益を移動
する形式である。つまり、現行制度上と同じく、純利益は包括利益の開示と平行して開示
されることとなっている。 
SFAS130 号「包括利益の報告」の公表から数年遅れて、FASB は 2001 年に、現行の金融
商品会計基準では行っていたリサイクルを廃止した上で純利益と包括利益併用表示から包
括利益を単一とするプロジェクトを開始したが、強い反発を受けてリサイクルの存否につ
いては審議継続となった。IASB もまた、2002 年に純利益の開示を禁止し包括利益を開示す
る業績報告書案を公表したが、強い反発を受けて当該報告書案は見直された。これらの業
務報告プロジェクトの変遷について考えると、まだこの時代では包括利益一本での表示に
は拒絶心が強かったのだと推測できる。 
また、包括利益と純利益の違いとして、経営者の裁量の余地が挙げられる。経営者は多
くの情報を有しており、発生可能性などの点でその将来予測情報が必要となる場面も多い。
しかし、経営者は多くの情報を一方的に有することができるために、それを利用して純利
益とその他の包括利益との区分を操作することも考えられる。経営者に広すぎる裁量の余
地を与えては、経営者の利益管理や利益操作に繋がる可能性もある。 
よって、IASB や FASB の規制主体が経営者の利益管理に対する対応策として、「選択可
能な会計方法や例外規定を排除して画一化を進めることによって、純利益の算定における
経営者の裁量の余地を縮小」（徳賀［2007］）しようとしていた。そのため、包括利益表
示一本に絞ろうとしていたのだろう。 
しかし、実証研究上では「株価との関連性に関しては純利益が包括利益に勝っている」
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（徳賀［2007］）とされており、純利益の情報価値が高いとされている。そして、つい近
年までは「純利益の説明力が繰り返し確認されながら、包括利益については必ずしも情報
価値が確認されていない」（斎藤［2007］）ともされていた。また「包括利益には資産・
負債の測定誤差の集約化による信頼性の低下という問題が内在しており、逆に純利益には
経営者の実現利益の操作という問題が内在」（川村［2004］）しているため、両者を共に
開示することがもっともであるとする意見や、「これまで純利益が果たしてきた経営者の
期待や計画を反映するという役割を別の情報が担っていくことが確保されない限り、純利
益を開示させかつその透明性を高めるために包括利益も開示させるべきであろう」（徳賀
［2007］）とする意見が一般的であった。 
しかし、それらは近年とはいえ以前の議論である。現在では、2009 年 12 月 25 日に企
業会計基準委員会（以下、ASBJ）から「包括利益の表示に関する会計基準（案）」が公表
されるまでになった。これまで現行の会計基準では、包括利益の表示に関して規定してい
なかったにもかかわらず、今回公表された包括利益の表示に関する基準案では、連結財
務諸表、四半期財務諸表、株主資本等変動計算書に関する会計基準（案）も同時に公表さ
れており、財務諸表における包括利益の表示に対して全般的な記載方法を決定しようとし
ている。これを考えれば、包括利益表示の重要性が急激に高まっているのがわかるだろう。 
ASBJ は「財務諸表における包括利益及びその他の包括利益の表示について定めること
を目的」（包括利益の表示に関する会計基準（案）1）とするとしている。しかし、当該基
準案では当期純利益を構成する項目及びその他の包括利益を構成する項目に関する認識及
び測定については、範囲外としている。 
この会計基準案が公表された経緯について、ASBJ は IASB,FASB が 1997 年に包括利益概
念を導入し包括利益表示が行われるようになったため、このような国際的な会計基準の動
きに対応しようと、当期純利益の表示の維持を前提とした上で包括利益の表示を行うこと
となったと説明している。また、包括利益の表示の利点として、「包括利益の表示によっ
て提供される情報は、投資家等の利害関係者が企業全体の事業活動について検討するのに
役立つことが期待されるとともに、貸借対照表との連携（純資産と包括利益とのクリーン・
サープラス関係）を明示することを通じて、財務諸表の理解可能性と比較可能性を高め、
また、国際的な会計基準とのコンバージェンスにも資するもの」（包括利益の表示に関す
る会計基準（案）17）としている。 
つまり、今回包括利益の表示に関する会計基準案を公表したのは、純利益と包括利益を
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同時に公開することで更なる財務諸表の情報有用性を引き出そうとしてのことである。そ
うであるならば、純利益と包括利益の間で理解可能性や比較可能性を比較するのではなく、
両者を併せての表示に目的適合性があればいいということではないだろうか。そういえる
のであれば、JWG 基準案が示した金融商品の評価差額を当期損益として純利益に算入せず
とも、包括利益に計上させるだけでその評価差額に係わる情報有用性は確保できるのでは
ないかと考えられる。 
以上を受けて、次項では、金融商品の評価差額を純資産直入する方法の合理性と欠点に
ついて検討していきたいと思う。 
 
6.3.2 純資産直入法の合理性と欠点 
 
 この案については、時価の変動が投資の成果であるとは認められない場合でも、金融資
産、金融負債について公正価値で評価した財務諸表が市場関係者から求められる場合に使
用すべきであると考える。時価の変動が投資成果であると考えられない場合に、その差額
を当期損益として計上するのは問題がある。そこで、公正価値評価を使用し、かつクリー
ンサープラスの関係を維持するために純資産直入法を使用する。 
 なお、この案については、投資の性格によって金融商品の市場価格の変動がキャッシュ
フローの実現を意味しない場合には、実現利益と同等の意味で事後の業績と考えず「純利
益とは別に、資産や負債の評価にだけ依存して決まる包括利益の概念が必要になる」（斎
藤[2007]p7）としてその他の包括利益の構成要素とすることに賛同している論者がいる。
また、稲岡・中尾[2007]は、資産の評価基準を原価基準とし収益の計上基準を実現主義と
する「原価・実現主義会計」と同じ結果になるので、分配可能利益算定機能に適合する方
法であるともしている。 
 純資産直入法の利点としては、三点挙げられる。第一に、損益計算書に損益が計上され
ないため、負債評価益のパラドックスと呼ばれる問題が無くなる点である。負債評価益の
パラドックスの問題とは、金融負債を公正価値評価した場合に、企業の業績が悪化してい
るにもかかわらず評価益が計上される問題である。この評価益については資産の評価損と
相殺される形となるため財務諸表に影響を及ぼすことはないと言われているが、上記
4.2.4 で述べたように負債評価益の額が膨大になれば財務諸表上の業績評価を押し上げる
可能性がある。 
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 第二に、時価評価の影響が緩和できる点である。金融負債について時価評価はするが、
その差額を当期の損益とは認識しないため影響を純利益に反映させないですむ。そのため、
金融危機などを含む市場での金利変動が激しい場合であってもその影響が緩和され、当該
企業の年度間の比較可能性が維持されやすい。 
 第三に、その他有価証券ではすでに採用済みの方法であるため、市場関係者にとってな
じみやすい方法である点である。 
 これに対し純資産直入法の欠点としては、時価の評価差額を純資産直入してしまうと、
純資産の部が膨れあがり純資産の意味が曖昧になる点がある。日本の会計制度は、現行で
は資産負債アプローチが採用されているとはいえ、未だに純利益の表示に重点が置かれて
いることからいっても基本的には収益費用アプローチに依拠していると考えられる。この
収益費用アプローチのもとでは、純利益と純利益に対応した資本ストックである株主資本
が何よりも重視されるため、貸借対照表の貸方において株主資本を独立掲記するのは、収
益費用アプローチのもとでは必須の要請といえる。 
現在は資産負債アプローチとの調和を図る観点から純資産の部については株主資本だ
けを示すものではなくなったが、本来純資産の部は株主資本を示すものとして表示されて
いたはずである。会社法改正で純資産の定義が書き換えられたとはいえ、その他有価証券
評価差額金のような評価・換算差額等を全て純資産に含めては、当初は株主資本だけを示
すはずであった純資産の部に属する項目が膨れあがり、たとえ内訳項目として株主資本を
独立掲記したとしても、無意味に膨れあがった純資産の情報で投資家らが誤った投資意思
決定を行ってしまう可能性も否定できない。 
 なお、この方法に似た手法として、「負債を時価評価していったん評価益を計上し、そ
れを決済後の年度に繰り延べて、買戻資金を賄った借入金の増分利子費用と相殺していけ
ばいい」（醍醐[1997]p9）という意見もある。 
 上記のとおり、注記法、純資産直入法どちらにおいても利点と欠点がある。そこで、次
の節では、上記で挙げた注記法と純資産直入法のどちらがより優れているかについて何を
いいうるのかを検討する。 
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6.4 注記法と純資産直入法の優劣 
 
上記 6.2、6.3.2 で挙げた注記法と純資産直入法についてどちらの方法が金融商品を公
正価値評価する場合により良いかと問われるならば、純資産直入法を推したい。なぜなら、
2009 年 12 月 25 日に ASBJ から「包括利益の表示に関する会計基準（案）」が公表された
ことを見ても、現在包括利益の表示に対して市場関係者の要求が高まってきていると考え
られるからである。また、ASBJ から包括利益の表示に関する基準案が公表されたことで、
包括利益自体についての議論も今後より高まっていくだろうことが予想される。「包括利
益の表示に関する会計基準（案）」を元に包括利益についての議論が進めば、市場関係者
もより包括利益認識についての見識が深まるであろう。そして、市場関係者の要求として
純利益と包括利益の同時表示が求められているのであるなら、時価情報についても注記で
表示するより包括利益で表示をした方が、財務諸表の情報有用性を高めることが出来るの
ではないだろうか。 
また、その他有価証券のように、金融資産についてはすでに時価評価の上で評価差額を
事実上包括利益の内訳要素として計上している事例がある。そのため、金融資産、金融負
債双方について公正価値評価を行いその評価差額を純資産の部に計上したとしても、JWG
案が提案した評価差額を全て当期損益とする新設基準を採用するよりは市場関係者に受け
入れられやすい表示形態ではないかと考える。 
JWG 基準案のように子会社株式や関連会社株式を除いた金融資産全体について時価評価
を適用するだけならば、現行の金融商品基準を多尐拡大して適用しただけだと考えられる
ため規制主体や市場関係者全体にとってもまだ受け入れられやすいだろう。しかし、金融
負債についても時価で評価することとなれば、現行の制度からの大幅な変更が求められる
ことになる。そうであるなら、まずは金融商品に対する全面時価会計を議論する前に、金
融資産、金融負債双方についての議論を深めることが必要であろう。 
また、金融資産、金融負債双方の全面時価会計を議論していくならば、定義は違えど密
接に関係していると思われる非金融商品についても再度定義付けを行う必要がある。なぜ
なら、「企業の経済活動には非金融商品も含まれていることから、一方的な対応（筆者註：
金融商品だけを取り扱った基準設定）は問題解決にならない」（吉田［2004］p55）として
金融商品及び類似項目だけで基準案を作成したことへの意見も表明されているとおり、金
融商品への公正価値適用を考える上で、その影響を受ける非金融商品についても同時に定
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義を定めなくては評価の公正性が保てないことになるのではないだろうかと考えたからで
ある。 
そのため、かりに時価評価の上でその評価差額については純資産直入法を採用すること
とした場合は、その決定が金融資産、金融負債のみならず、非金融商品の定義や会計処理
に及ぼすであろう影響まで視野に収めて十分に議論し尽くすことが重要であると考える。
なぜなら、現行の混合属性会計から全面時価会計への変更は、今まで保有目的別分類を採
用していた金融資産、金融負債の定義を変更することに繋がりかねないからである。そし
て、もし金融資産、金融負債の定義を変更することになるのであれば、金融商品としては
認められず定義も違うが、密接に金融商品と関係していると思われる非金融資産を含んだ
概念全体についても、再度考え直す必要があるからである。つまり、金融商品に関する全
面時価会計適用と、非金融商品等の投資の性質が似た概念に対する現行の評価手法とが、
相反するものとならないようにすることが必要である。 
これらの事を考慮に入れ、今後時価評価の適用範囲がどれだけ拡大していくのかに関す
る時流を注意深く観察しながら、金融資産、金融負債の評価方法のありかたについて、残
された検討課題を今後も引き続き考えていきたい。 
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第七章 おわりに 
 
 JWG の提唱する全面時価評価とは、金融資産、金融負債の全てにおいて時価評価を適用
するというものである。その利点としては、公正価値の変動は経済情勢の変化が起きたと
きにその変化を反映するため、金利リスクや信用リスク等の財務リスクに関係した損益が
公正価値利益には直接反映することができることである。また、公正価値は市場を基礎と
したものであるため、「資産又は負債の取引履歴」、「資産を保有し又は負債を負ってい
る特定の企業」、「将来における資産又は負債の利用」の影響を受けないとしており、金
融商品に関する「現行の原価と公正価値の混合会計の変則性を軽減」することになるとし
ている。このように全面時価評価には数多くの利点があるが、これらに対する反対意見も
また数多くあった。そこで、JWG 基準案、JWG 基準案に対する反対意見、それら反対意見に
対する JWG からの反論、それぞれの合理性を確認しながら、JWG が推奨した全面時価評価
の合理性を検討した。 
 JWG 基準案に対する反対意見について検討を行った結果、JWG 側からの反論よりも JWG
基準案に対する反対意見の方に合理性があると感じた。また、金融資産、金融負債の性質
を鑑みると、金融資産については市場での流動可能性や時価変動時の実現可能性を考え公
正価値評価の適用が可能であろうが、金融負債について公正価値評価を適用するのは難し
いのではないだろうか。なぜなら、金融負債については金融資産とは違い市場での売買事
例も尐なく、金融負債の売買市場が小さいと言うことは出口価格に代わる理論モデルによ
る時価測定の困難性にも繋がるからである。 
 JWG 基準案についての反対意見においても、金融負債の公正価値についての情報として
の有用性や、公正価値見積もりの困難性が問われていた。なお、金融負債の場合はそれを
償還するにしても譲渡を行うにしても相手方の了解を得てからでなければ負債を消滅する
ことができない場合が多い。つまり、金融負債には事業遂行上の制約があると言え、金融
資産と違いいつでも売買できるとは言いがたく、金融負債に金融資産と同程度の市場流通
性を持っているとは思えないからである。 
また、金融負債については、金融負債発行の企業の業績が下がり財務体質が悪化すると、
当該金融負債の市場時価が低下する。そのため、業績が悪化したはずなのに評価益が生じ
る金融負債のパラドックスと呼ばれる現象もある。これについては、業績悪化で計上され
る当期純損失と金融負債に生じる評価益が相殺されるため財務諸表上で実質的な影響はな
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いが、市場関係者に無用な誤解を招くことになりかねない。 
これまでの議論で、JWG が提案する全面時価評価にも、それに対する反対論にも共に合
理性があることが分かった。しかし、反対論に対する反論には議論のすり替えとも取れる
内容や説明が不足した部分があり、JWG が提案した基準案に対する反対論の方がそれ以上
の論拠を持っていたという心証を得た。そのため、金融資産の全面時価評価はともかく、
金融負債を全面時価評価した上で当期の損益に算入することについては賛成できないとい
う結論となった。 
 しかし、金融資産、金融負債の時価評価の流れというのは、市場関係者からの要望がな
い状態では促進されないものであるとも考えられる。もし時価評価という時代の流れに逆
らうことができないのであれば、(1)金融資産の評価方法については現行の混合属性会計の
まま、金融負債の評価方法については取得原価のままで、注記で時価情報を現行より詳細
に明示する場合に注記法か、(2)金融資産、金融負債の評価方法については公正価値評価を
適用するが、金融資産の評価差額を当期の損益とするのに対し、金融負債の評価額につい
ては時価で行い、その評価差額については当期の損益に算入するのではなくその他有価証
券評価差額金と同じく純資産直入法を行い評価差額については定期的に洗い替え、条件が
揃った場合に当期の損益とする方法を推奨したい。 
 上記で挙げた注記法、純資産直入法どちらにおいても利点と欠点がある。そこで、どち
らの方法が財務諸表上でより有用に情報を伝達することが出来るのかについて、また、こ
の二種類の方法以外に有価証券をよりよく表示する手法があるのかどうかについては、今
回の論文で残された検討課題となった。これらの検討課題は、今後の時価評価適用に対す
る時流で混合属性会計と全面時価会計のどちらが推奨されるようになっていくのかにより
内容も変化する。 
このような金融商品評価に関連するものとして、2009 年 11 月 12 日には IASB が IFRS 第
9 号「金融商品」のフェーズ 1 の最終基準を公表した。フェーズ 1 では、金融資産の分類
及び測定が取り扱われている。これは現行の IAS 第 39 号が適用される全ての金融資産につ
いて適用されているが、公開草案からの変更点として、金融負債がフェーズ 1 の対象外と
された。IASB は、今後金融負債の取扱についても再度検討する予定であるとしているが、
その間は金融負債については IAS 第 39 号が適用されることになる。 
金融商品が作り出され、より複雑さを増していくたびに、金融商品に対する会計基準は改
訂を重ねてきた。今日までの間、長く各国で金融商品の評価について論じられてきている
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にもかかわらず、今回の IASB の公表した IFRS 第 9 号「金融商品」のフェーズ 1 の公開草
案から最終基準を公表するまでの経緯を一例としても、未だに金融商品の評価方法を考え
る上で金融資産と金融負債を一緒に考えてはならないことを示しているのではないだろう
か。 
また、JWG 基準案が公表された当時では公正価値測定についてはまだ正確な測定が出来
ないとされていたが、現在では金融商品に関する公正価値の測定方法を具体的に指示した
SFAS157 号が米国で公表されるなど、JWG 基準案が公表された当時と比較すると、公正価値
評価を行うための環境が整備されており、たとえ JWG 基準案自体の論拠が弱くても、それ
は全面時価会計の否定に直結しないのではないか、という議論もみられる。だが、SFAS157
号の公表をはじめとする、公正価値測定に関するガイドラインの整備・充実が全面時価会
計適用の十分な論拠となりうるかどうかについては、なお慎重な検討が必要と考えられる。 
2009 年 9 月のピッツバーグ・サミットにおいて、単一で高品質な国際会計基準の必要性
が叫ばれたが、今後金融商品評価に関する時流を注意深く見ていきながら、金融資産、金
融負債の評価方法をどのようにしていくのかについてより深く考えていきたい。 
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